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ABSTRAK

Pada penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis adanya pengaruh Likuiditas, Leverage, dan Aktivitas terhadap Financial Distress pada Perusahaan Sektor Transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel pada penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Populasi penelitian ini adalah perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan sampel sebanyak 33 perusahaan di sektor transportasi selama 4 tahun yaitu pada tahun 2016-2019 yang telah memenuhi kriteria. Metode analisis data yang digunakan pada penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda. Hasil pada penelitian ini menunjukan bahwa secara parsial Current Ratio berpengaruh negatif, Quick Ratio dan Debt to Equity Ratio berpengaruh positif sedangkan Total Asset Turnover tidak berpengaruh terhadap Financial Distress. Dan hasil secara simultan menunjukan bahwa Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, Total Asset Turnover berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
Kata kunci : Likuiditas, Leverage, Aktivitas, Financial Distress
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BAB I
[bookmark: _Toc42495435]PENDAHULUAN
1.1. [bookmark: _Toc42495436]Latar Belakang Masalah
Financial Distress atau kesulitan keuangan akan dialami oleh perusahaan sebelum terjadi kebangkrutan. Financial Distress merupakan kondisi krisis ekonomi yang mana perusahaan mengalami kerugian beberapa tahun terakhir karena dianggap tidak mampu membayar kewajiban saat jatuh tempo dan ketidakcukupan dana untuk melanjutkan usaha. Penurunan ekonomi di suatu perusahaan merupakan suatu hal yang perlu di waspadai oleh pihak manajemen. Oleh karena itu, pihak manajemen perlu melakukan prediksi secara dini, menyiapkan strategi, dan dapat mengambil keputusan yang tepat ketika kondisi ekonomi perusahaan berada dalam kondisi kesulitan keuangan. 
Financial Distress timbul dari berbagai situasi sehingga perusahaan mengalami kesulitan ekonomi. Menurut Rodoni dan Ali (2015:176) ditinjau dari kondisi keuangan terdapat tiga keadaan penyebab financial distress antara lain faktor kekurangan modal, beban utang terlalu besar serta mengalami kerugian berkelanjutan. Masing-masing aspek mempunyai keterkaitan sehingga keseimbangan perlu dijaga agar perusahaan dapat terhindar dari kondisi financial distress hingga terjadi kebangkrutan.

1

Menurut Simanjutak, Titik dan Aminah, 2017 financial distress adalah kondisi kesulitan keuangan dalam perusahaan berupa penurunan laba, ketidakmampuan perusahaan dalam melunasi utang serta kewajiban yang disajikan berdasarkan laporan keuangan dengan membandingkan laporan keuangan periode sebelumnya. Serta dapat membandingkan bagaimana kondisi keuangan suatu perusahaan setiap tahunnya, apakah mengalami peningkatan atau penurunan dalam kinerja keuangannya. Agar kebangkrutan tersebut tidak benar-benar terjadi pada perusahaan serta untuk mengantisipasi atau membuat strategi untuk menghadapi jika kebangkrutan benar-benar menimpa perusahaan.
Selain dari faktor internal, financial distress juga disebabkan oleh faktor eksternal perusahaan dimana pada beberapa tahun kebelakang perekonomian dunia sangat rentan dan penuh dengan risiko. Perkembangan ekonomi dunia yang sangat pesat juga menyebabkan meluasnya globalisasi di seluruh dunia. Globalisasi tidak selalu memberi dampak yang positif namun memberi dampak negatif pada bidang ekonomi di dunia yang diakibatkan oleh meluasnya globalisasi. Hal ini akan memperburuk kondisi ekonomi global dan berimbas pada negara-negara di dunia termasuk salah satunya negara Indonesia. Sehingga, kondisi ini menjadi tantangan dan ancaman terbesar bagi Indonesia untuk mencapai target pertumbuhan ekonomi.
Kondisi ekonomi global yang memburuk memberikan peringatan kepada perusahaan agar lebih waspada dan sigap karena akan berdampak pada kinerja perusahaan. Tindakan yang harus dilakukan oleh perusahaan yaitu memperkuat fundamental perusahaan. Pemerintah juga mulai mewaspadai risiko gagal bayar utang korporasi serta menghimbau kepada perusahaan di Indonesia untuk berhati-hati sebab pertumbuhan ekonomi sedang melambat di tengah krisis ekonomi global. Namun, jika tidak mampu mengelola keuangan dengan baik maka lambat laun perusahaan akan mengalami kesulitan keuangan atau financial distress. Apabila keadaan ini dibiarkan terus menerus maka perusahaan akan mengalami kebangkrutan.
Keadaan melemahnya perekonomian negara dipicu oleh lesunya kinerja korporasi akibatnya kondisi perekonomian dunia mengalami krisis. Tercatat ada dua negara yang memiliki risiko tertinggi yaitu Indonesia dan India. Lembaga pemeringkat melakukan tes tekanan menggunakan asumsi penurunan laba sebesar 25% sebelum bunga dan pajak. Banyak perusahaan yang mengalami kesulitan sehingga tidak dapat melunasi kewajiban keuangannya yang sudah jatuh tempo. Dampak atas terjadinya krisis keuangan tersebut adalah terdapat beberapa perusahaan yang di delisting dari Bursa Efek Indonesia dan berlangsung cukup lama sejak terjadinya krisis global tersebut.
Kelemahan rupiah terhadap dollar Amerika Serikat yang terjadi pada tahun 2015 juga membuat banyak perusahaan mengalami penurunan kinerja keuangan. Jika penurunan kinerja terjadi secara terus menerus, maka delisting oleh Bursa Efek Indonesia akan terus berkelanjutan dan hal ini terjadi karena beberapa faktor diantaranya faktor saham perusahaan serta kinerja perusahaan. Dengan hasil kinerja yang terus menurun, Bursa Efek Indonesia menganggap bahwa perusahaan sedang dalam keadaan yang tidak stabil atau sedang dalam masalah kesulitan keuangan. Kesulitan keuangan juga dapat menyebabkan penghentian operasi perusahaan, pengurangan produksi, tidak dibayarnya dividen, pengurangan jumlah karyawan, serta berkurangnya kepercayaan pelanggan, pihak investor maupun kreditur terhadap perusahaan. 
Beberapa perusahaan penyebrangan jasa transportasi laut memaparkan penyebab bisnis mengalami masa suram bahkan terancam bangkut dikarenakan beberapa faktor antara lain kondisi iklim yang tidak kondusif, terlalu banyak regulasi dan beban pungutan Pendapatan Negara Bukan Pajak (PNBP). Adapun kebijakan dari Menteri Perhubungan untuk menggenjot PNBP berakibat banyak item pungutan PNBP bermunculan di pelabuhan, dengan itu PNBP naik pesat tetapi pengeluaran biaya-biaya pelabuhan mejadi meningkat. Regulasi lain adalah kewajiban penggunaan kapal berkapasitas besar membutuhkan Anak Buah Kapal (ABK) yang lebih banyak, BBM dan biaya perawatan yang besar, serta biaya-biaya pelabuhan yang mahal juga, namun penumpang ataupun muatan hanya ramai saat peak season atau waktu tertentu saja. Jumlah dermaga yang minim di sejumlah daerah juga menjadi faktor terancamnya kebangkrutan sebab perusahaan pelayaran harus menanggung biaya tetap (fixed cost) kapal yang cukup besar sekitar 60% dari total biaya. Selain itu, banyak kapal yang mengangkut penumpang jauh dibawah load faktor perekonomian, sehingga banyak kapal yang terikat dengan jadwal maka harus tetap berlayar untuk menghindari adanya biaya pelabuhan tambahan.
Pada kasus Blue Bird (2016) menunjukan bahwa pendapatan dinyatakan tidak stabil dan memasuki periode 2015-2018 terus mengalami penurunan hingga Rp 4,7 triliun ditahun 2016, faktor kompetisi dan perubahan trend dalam dunia transportasi merupakan faktor yang paling menekan bagi kinerja fundamental perusahaan. Kemunculan transportasi online di tahun 2014 ini menjadikan disrupsi bagi emiten sektor transportasi seperti Bird, sehingga membuat perusahaan mengurangi jumlah armadanya yang menyebabkan perusahaan memperlambat pembelian mobil pengganti, terutama disegmen taksi dan memilih untuk fokus dalam meningkatkan utilisasi armada daripada melakukan ekspansi armada. Hal yang paling ditekankan adalah faktor berkurangnya beban langsung lebih karena adanya penyusutan dari armada dan non armada yang dilakukan perusahaan. Profitabilitas menurun membuat perusahaan harus mampu mengelola kondisi keuangan dan harus memiliki modal yang cukup untuk membayarkan utang-utang perusahaan agar tidak terlalu membebani keuangan perusahaan.
Tidak hanya itu, Kementerian Badan Usaha Milik Negara (BUMN) akan merestrukturisasi dan merevitalisasi perusahaan plat merah yang tengah mengalami kebangkrutan, termasuk perusahaan transportasi udara seperti PT Merpati Nusantara Airlines. Pada kasus keuangan yang melanda penerbangan Merpati ini, perusahaan memiliki beban utang kepada sejumlah kreditur sebesar Rp 10,72 triliun bahkan hingga dibawa sampai ranah Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU). Total asset yang dimiliki penerbangan Merpati pada akhir tahun 2017 tersisa Rp 1,21 triliun, karena tidak beroperasi maka tidak adanya pendapatan bagi perusahaan sehingga ekuitas perusahaan tercatat minus Rp 9,51 triliun dan perusahaan mengalami kerugian 737 miliar. Oleh karena itu, menurut pernyataan Menteri BUMN, Dahlan Iskan mengungkapkan bahwa menutup perusahaan merupakan satu-satunya cara menyelamatkan PT Merpati yang belakangan ini kondisi internal semakin memburuk dan ketidaksanggupan perusahaan dalam melunasi semua utang-utangnya. 
Pada tahun 2019 muncul pandemi global di dunia yaitu Covid-19. Cepatnya perkembangan pandemi Covid-19 juga berpengaruh pada terjadinya ketidakstabilan di berbagai sektor bisnis di Indonesia, termasuk sektor transportasi. Pada awal Maret 2020 pemerintah memberlakukan kebijakan physical distrancing, social distrancing, travel ban, hingga lockdown yang memicu terjadinya penurunan yang cukup signifikan. Pemerintah melakuan kebijakan pengendalian transportasi yang mengakibatkan moda transportasi angkutan barang mengalami penurunan 25% hingga 50%. Sedangkan untuk angkutan penumpang mengalami penurunan sebesar 75% hingga 100%, baik angkutan antarkota maupun angkutan dalam kota. Pada April 2020 moda transportasi udara mengalami penurunan pendapatan operator maskapai hingga 50% dikarenakan Kementrian Perhubungan mengeluarkan kebijakan larangan penerbangan dalam dan luar negeri. Sedangkan bulan April dan Mei moda transportasi laut dan darat menurun hingga 20% karena menurunnya minat masyarakat dan larangan kepada masyarakat untuk melakukan perjalanan jauh. Penurunan profit perusahaan yang terjadi secara terus menerus dapat merugikan perusahaan bahkan dapat berakibat pada kebangkrutan perusahaan di sektor transportasi.
Perusahaan menerbitkan laporan keuangan untuk mengukur sehat tidaknya kondisi suatu perusahaan serta menyediakan informasi tentang prestasi perusahaan yang disajikan melalui pengukuran laba dan komponennya. Laporan keuangan sangat penting digunakan karena berisi informasi yang dapat digunakan oleh pihak yang terkait ataupun yang mempunyai kepentingan. Hubungan antara unsur-unsur yang membentuk neraca dapat ditunjukan oleh rasio keuangan yang banyak dipakai oleh berbagai penelitian karena rasio keuangan terbukti berperan penting dalam mengevaluasi keuangan dan digunakan untuk memprediksi kelangsungan suatu perusahaan. Dari hasil laporan keuangan pihak manajemen dapat menjadikan hal ini sebagai tolak ukur kinerja keuangan di masa mendatang. Sedangkan pihak eksternal dapat melakukan analisis laporan keuangan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 
Berdasarkan penelitian terdahulu, Yulia Dwiyanti (2016) yang menguji kemampuan rasio keuangan pada perusahaan go public yang mengalami financial distress. Dari hasil penelitian tersebut dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas, aktifitas, dan profitabilitas dapat digunakan untuk memprediksi kondisi financial distress dan rasio solvabilitas tidak dapat digunakan untuk memprediksi kondisi financial distress perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Faiz Hazim Dharmaatmaja (2018), yang menujukan hasil bahwa managerial ownership, intstitutional ownership, dan total asset turnover memiliki pengaruh yang signifikan dengan arah negatif terhadap probabilitas perusahaan mengalami financial distress. Sedangkan current ratio dan debt to total asset ratio tidak memiliki pengaruh signifikan dengan arah negatif untuk current ratio dan positif untuk debt to total asset ratio terhadap probabilitas perusahaan mengalami financial distress.
Sedangkan Yulia Andiyanti (2018) melakukan penelitian mengenai masalah financial distress pada perusahaan, yang pada umumnya menggunakan indikator keuangan perusahaan yang ada pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa likuiditas dan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress dan arus kas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi. Penelitian lain yang dilakukan Rina Erayanti (2019) dengan menunjukan pengaruh terhadap prediksi financial distress pada perusahaan sektor transportasi, infrastruktur, dan utilities yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2012 – 2016 dengan hasil bahwa profitabilitas dengan variabel return on investment (ROI) berpengaruh signifikan terhadap financial distress, sedangkan likuiditas dan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress pada perusahaan.Dan penelitian yang dilakukan oleh Imam Asfali (2019) dari rasio keuangan perusahaan dengan hasil profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas, dan pertumbuhan penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial distress pada perusahaan manufaktur sub sektor kimia yang listing di Bursa Efek Indonesia periode 2015 – 2017. 
Terdapat hasil yang beragam dari penelitian-penelitian yang telah dilakukan untuk memprediksi financial distress ini. Hal tersebut menjadi motivasi penelitian ini untuk melakukan penelitian menggunakan topik yang sama, namun dengan variabel dan objek penelitian yang berbeda. Dengan variabel yang digunakan akan menunjukan hasil dari pengaruh atau tidaknya variabel tersebut dalam memprediksi kondisi finansial distress perusahaan yang berpotensi bangkut. Penelitian ini menggunakan objek penelitian perusahaan sektor transportasi karena adanya kondisi umum yang menyebabkan terjadinya financial distress.
Berdasarkan uraian diatas, penelitian ini memiliki tujuan untuk menganalisis kondisi keuangan dan mengetahui pengaruh dalam menilai terjadinya financial distress pada perusahaan sektor transportasi di Bursa Efek Indonesia pada periode 2016 – 2019, karena perusahaan transportasi memiliki potensi yang lebih tinggi tingkat risiko kebangkrutan yang terjadi pada era globalisasi ini, sehingga diklarifikasikan perusahaan tersebut memiliki potensi bangkrut atau tidak. Oleh karena itu, peneliti mengajukan penelitian “PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, DAN AKTIVITAS TERHADAP FINANCIAL DISTRESS (STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN SEKTOR TRANSPORTASI YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2016-2019)”


1.2. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka perumusan masalah didalam penelitian ini sebagai berikut :
1. Apakah current ratio berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
2. Apakah quick ratio berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
3. Apakah leverage berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
4. Apakah aktivitas berpengaruh signifikan terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
1.3.1 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang diuraikan diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah :
1. Menganalisis secara empiris dan mengetahui pengaruh current ratio terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Menganalisis secara empiris dan mengetahui pengaruh quick ratio terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Menganalisis secara empiris dan mengetahui pengaruh leverage terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
4. Menganalisis secara empiris dan mengetahui pengaruh aktivitas terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.3.2 Manfaat Penelitian 
Manfaat dari penelitian ini, sebagai berikut :
1. Memberikan informasi yang dapat dipakai oleh perusahaan pada sektor transportasi untuk memprediksi kelangsungan usahanya sehingga dapat segera mengambil langkah-langkah untuk mengantisipasi terjadinya kesulitan keuangan di perusahaan.
2. Mendeteksi adanya kemungkinan suatu perusahaan sektor transportasi akan bangkrut sehingga dapat dijadikan kunci pengambilan keputusan investasi bagi investor.
3. Berguna bagi pemakai laporan keuangan lainnya dalam menilai keadaan sesungguhnya dari suatu perusahaan dalam sektor transportasi sehingga dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam keputusan ekonomi oleh manajemen.

1.4. Pembatasan Masalah
Penelitian ini dibatasi dengan maksud untuk melihat manfaat dari rasio keuangan yang terjadi di industri transportasi, baik peningkatan maupun penurunan nilai pada rasio keuangan tersebut yang diikuti dengan peningkatan terhadap jumlah perusahaan transportasi yang mengalami financial distress. Pengamatan dilakukan pada perusahaan sektor transportasi yang telah listing di Bursa Efek Indonesia.
Variabel-variabel yang digunakan pada rasio keuangan dalam penelitian, terdiri dari :
1. Current Ratio (CR) : perbandingan antara jumlah aktiva lancar dengan utang lancar.
2. Quick Ratio (QR) : perbandingan jumlah aktiva lancar dikurangi persediaan dengan utang lancar.
3. Debt to Equity Ratio (DER) : perbandingan jumlah total liabilitas dengan total ekuitas. 
4. Total Asset Turn Over (TATO) : perbandingan antara penjualan dengan rata-rata total asset.
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2.1.1. [bookmark: _Toc39245898][bookmark: _Toc42495440]Teori Signal
Teori Signal (Signaling Theory) pertama kali dikemukakan oleh Spance (1973) yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu isyarat atau signal berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak penerima (investor). Menurut Brigham dan Houston (2014:184) Signaling Theory merupakan suatu perilaku manajemen perusahaan dalam memberikan petunjuk untuk investor terkait pandangan manajemen pada prospek perusahaan untuk masa mendatang. Teori signal menunjukan adanya asimetri informasi antara manajemen perusahaan dan pihak lain yang berkepentingan dengan informasi tertentu. Informasi tersebut bisa berupa laporan keuangan, informasi kebijakan perusahaan maupun informasi lain yang dilakukan secara sukarela oleh manajemen perusahaan. Teori signal mengemukakan tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan signal-signal kepada pengguna laporan keuangan. 
Signalling theory yang dikembangkan oleh Ross (1997) menjelaskan mengenai dorongan atau alasan suatu perusahaan memberikan informasi tertentu kepada pihak luar. Teori tersebut dilatarbelakangi oleh asumsi bahwa pihak manajemen atau internal perusahaan memiliki informasi yang dimiliki pihak luar. Berdasarkan kondisi tersebut, perusahaan akan berusaha menggunakan informasi yang mereka miliki untuk memberikan pesan kepada pihak luar mengenai kinerja yang dicapai. Pesan tersebut akan direspon sebagai sinyal baik atau buruk oleh pihak luar, sehingga sinyal tersebut dapat direspon pasar dalam menilai kualitas perusahaan serta dapat membantu perusahaan mengambil kebijakan untuk memperbaiki kinerja perusahaan. Prediksi financial distress akan memberikan sinyal bagi manajemen perusahaan untuk mengambil keputusan tentang kinerja perusahaan dan pihak luar dalam memprediksi keberlangsungan kerjasama mereka dan perusahaan. 
Signalling theory dapat memberikan bantuan kepada pihak investor atau perihal lain dalam mengambil keputusan untuk menilai perusahaan yang akan dibeli sahamnya atau dilakukan investasi. Perusahaan dengan sinyal positif akan menarik investor untuk menanamkan modalnya.
2.1.2 Kebangkrutan Perusahaan
Kebangkrutan adalah kondisi dimana perusahaan kesusahan dalam dana sehingga perusahaan tidak mampu membayar kewajibannya (Hambang, 2010). Menurut Undang-undang Kepailitan Nomor 4 Tahun 1998, debitur yang mempunyai dua atau lebih kreditur dan tidak membayar sedikitnya satu hutang yang telah jatuh tempo dan dapat ditagih, dinyatakan pailit dengan putusan penggadaian yang berwenang, baik atas pemohon sendiri maupun atas permintaan seseorang atau lebih krediturnya.
Kesulitan keuangan jangka pendek dapat berkembang menjadi jangka panjang yang menyebabkan perusahaan bisa dilikuidasi atau reorganisasi. Likuidasi dipilih apabila nilai likuidasi lebih besar dibandingkan dengan nilai perusahaan. Reorganisasi dipilih apabila nilai perusahaan lebih besar dibandingkan dengan nilai likuidasi. 
Analisis kebangkrutan dilakukan untuk mendapat tanda-tanda awal kebangkrutan. Semakin dini tanda-tanda tersebut diketahui oleh manajemen maka perusahaan dapat dilakukan perbaikan-perbaikan untuk menghindari terjadinya kebangkrutan tersebut. Selain itu, kreditur dan investor dapat melakukan persiapan untuk kemungkinan buruk yang akan terjadi. Tanda-tanda kebangkrutan ini dapat dilihat melalui informasi akuntansi yaitu dari laporan keuangan perusahaan. Kesulitan keuangan merupakan awal dari kesulitan likuidasi yang dapat menyebabkan perusahaan akan mengalami kebangkrutan. 
Kegagalan (failure) dapat diartikan dalam berbagai hal, kegagalan disini bukan berarti akan menyebabkan keruntuhan atau pembubaran perusahaan. Kegagalan ekonomi berarti bahwa pendapatan perusahaan tidak mampu menutup biayanya sendiri, sedangkan kegagalan keuangan merupakan perusahaan yang tidak dapat memenuhi kewajiban pada waktu harus terpenuhi walaupun total asetnya lebih besar dari total kewajibannya.

2.1.3 Financial Distress
Financial Distress adalah kondisi yang menggambarkan keadaan sebuah perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan, artinya perusahaan berada dalam posisi yang tidak aman dari ancaman kebangkrutan atau kegagalan pada usaha perusahaan tersebut (Chalendra, 2013). Menurut Emrinaldi (2007) menyatakan kondisi yang paling mudah dilihat dari perusahaan yang mengalami financial distress adalah pelanggaran komitmen pembayaran utang diiringi dengan penghilangan pembayaran dividen terhadap investor. Namun, menurut Whitaker (1999), Financial Distress terjadi saat arus kas perusahaan kurang dari jumlah posisi utang jangka panjang yang telah jatuh tempo. 
Financial distress terjadi ketika perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang dapat diakibatkan oleh beberapa macam akibat. Salah satu penyebab kesulitan keuangan menurut Brigham dan Daves (2003) dan Anggarini (2010) adalah adanya serangkaian kesalahan, pengambilan keputusan yang tidak tepat, dan kelemahan-kelemahan yang saling berhubungan yang dapat menyumbang secara langsung maupun tidak langsung kepada manajemen serta tidak adanya atau kurangnya upaya mengawasi kondisi keuangan sehingga penggunaan uang tidak sesuai dengan keperluan. Hal ini memberikan kesimpulan bahwa tidak menjamin perusahaan besar dapat menghindari masalah tersebut, sebab financial distress berkaitan dengan keuangan perusahaan dimana setiap perusahaan pasti akan berurusan dengan keuangan untuk menjaga kelangsungan operasinya. 
Financial distress dapat diukur dengan beberapa cara yang berbeda, seperti yang dituliskan oleh Kurniasari (2009), yaitu :
1. Lau (1987) dan Hill et al. (1996) financial distress dilihat dengan adanya pemberhentian tenaga kerja atau menghilangkan pembayaran dividen. 
2. Asquith, Gertner, dan Scharfstein (1994) melakukan pengukuran financial distress menggunakan interest coverage ratio untuk mendefinisikan financial distress.
3. Hofer (1980) dan Whitaker (1999) mendefinisikan financial distress jika tahun perusahaan mengalami laba operasi bersih negatif.
Financial distress dapat menimbulkan pengaruh dari dalam perusahaan sendiri (internal) maupun dari luar perusahaan (eksternal). Damodaran (2001) menyatakan faktor penyebab financial distress dari dalam perusahaan lebih bersifat mikro, faktor-faktor dari dalam perusahaan tersebut antara lain kesulitan arus kasterjadi ketika penerimaan pendapatan perusahaan dari hasil operasi perusahaan tidak cukup untuk menutupi beban-beban usaha yang timbul atas aktivitas operasi perusahaan. Kesulitan arus kas juga disebabkan adanya kesalahan manajemen ketika mengelola aliran kas perusahan untuk pembayaran aktivitas perusahaan yang memperburuk kondisi keuangan perusahaan.Besarnya jumlah utang, dimana untuk menutupi biaya yang timbul akibat operasi perusahaan akan menimbulkan kewajiban bagi perusahaan untuk mengembalikan hutang di masa depan. Ketika tagihan jatuh tempo dan perusahaan tidak mempunyai cukup dana untuk membayar tagihan-tagihan yang terjadi maka kemungkinan yang dilakukan kreditur adalah mengadakan penyitaan harta perusahaan untuk menutupi kekurangan pembayaran tagihan tersebut.
Dan kerugian dalam kegiatan operasional perusahaan menimbulkan arus kas negatif dalam perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena beban operasional lebih besar dari pendapatan yang diterima perusahaan, jika perusahaan mampu menutupi atau menanggulangi faktor hal tersebut, belum tentu perusahaan tersebut dapat terhindar dari financial distress. Karena masih terdapat faktor eksternal perusahaan yang menyebabkan financial distress. Menurut Damodaran (2001) faktor eksternal perusahaan lebih bersifat makro,dan cakupannya lebih luas. Faktor eksternal dapat berupa kebijakan pemerintah yang dapat menambah beban usaha yang di tanggung perusahaan, misalnya tarif pajak yang meningkat yang dapat menambah beban perusahaan. Selain itu masih ada kebijakan suku bunga pinjaman yang meningkat, menyebabkan beban bunga yang ditanggung perusahaan meningkat.
Menurut Atika dkk (2013) , Analisis keuangan dapat menjadi salah satu alat memprediksi kesulitan keuangan atau financial distress yang sering digunakan untuk mengukur kesehatan perusahaan, yang berhubungan dengan data keuangan dan pos-pos neraca atau laba rugi untuk mengetahui baik dan buruknya posisi keuangan perusahaan. Nilai kerugian pada tingkat laba rugi suatu perusahaan yang terjadi pada faktor-faktor tersebut dan tidak adanya kenaikan pada aktiva juga menjadi ancaman perusahaan mengalami financial distress. 
Kesehatan suatu perusahaan bisa digambarkan dari titik sehat yang paling ekstrem (mampu membiayai operasionalnya, dapat memenuhi kewajiban-kewajiban jangka pendek sampai jangka panjang tepat waktu, serta dengan tingkat likuiditas yang baik) sampai ke titik tidak sehat yang selalu ekstrem (tidak mampu membayar kewajiban kewajiban atau utangnya lebih besar dibandingkan assetnya). Variabel financial indikator yang digunakan untuk memprediksi financial distress adalah rasio likuiditas, leverage, dan aktivitas dikarenakan rasio-rasio tersebut dapat menunjukan kinerja financial distress (Hanafih, 2013). Dalam penggunaanya rasio leverage juga sering disebut rasio solvabilitas, dimana didalamnya termasuk solvabilitas jangka pendek dan solvabilitas jangka panjang. Rasio leverage ini mengukur perbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang dipinjam dari kreditur. Rasio leverage yang diukur dengan menggunakan Debt to Total Asset Ratio (DAR) yang akan signifikan berpengaruh positif terhadap kemungkinan terjadinya financial distress di suatu perusahaan. 

Adapun formulasi dari Debt to Total Asset Ratio (DAR) adalah sebagai berikut : 


2.1.4 Rasio Keuangan
Dalam menganalisis kondisi dan kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilakukan salah satunya dengan cara menghitung raso-rasio keuangan yang sesuai dengan kebutuhan. Analisis rasio keuangan sendiri dimulai dengan laporan dasar, yaitu laporan posisi keuangan (statement of financial position), dan laporan laba rugi komprehensif (income statement atau statement of comprehensive income). Menurut Kasmir (2016:104), Rasio keuangan adalah kegiatan membandingkan angka-angka yang ada di dalam laporan keuangan dengan cara membagi salah satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan keuangan. Kemudian angka yang dibandingkan dapat berupa angka-angka dalam satu periode maupun beberapa periode. 
Untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan keuangan dapat dilakukan dengan beberapa rasio keuangan. Setiap rasio keuangan memiliki tujuan, kegunaan dan arti tertentu. Kemudian, setiap hasil dari rasio yang diukur diinterpretasikan sehingga menjadi berarti bagi pengambilan keputusan. Menurut Fahmi (2013: 116), jenis rasio yang paling dominan adalah “Bagi investor ada tiga rasio yang paling dominan yang dijadikan rujukan untuk melihat kondisi kinerja suatu perusahaan, yaitu: 

1. Rasio likuiditas (liquidity ratio)
Rasio likuiditas adalah mengukur kemampuan suau perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. Artinya, apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut terutama utang yang sudah jatuh tempo. Likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar kecilnya aktiva lancar yaitu akiva yang mudah diubah menjadi kas, yang meliputi kas, surat berharga, piutang, persediaan. Rasio likuiditas meliputi: rasio lancar (current ratio), rasio cepat (quick ratio), dan rasio kas (cash ratio).

2. Rasio leverage (leverage ratio)
Rasio ini kadang dikenal dengan sebutan rasio solvabilitas. Rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Artinya, berapa besar beban utang yang ditanggung dibandingkan dengan aktivanya. Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio leverage digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang. Rasio leverage ini meliputi : debt to total assets atau debt ratio (DAR), debt to equity ratio (DER), time interest earned ratio, fixed charge coverage, dan long term debt to equiy ratio.
3. Rasio profitabilitas (profitability ratio)
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan (laba) pada tingkat penjualan, asset, dan modal saham yang tertentu atau digunakan untuk mengukur seberapa efektif pengelolaan perusahaan sehingga menghasilkan keuntungan. Rasio profitabilitas meliputi: Gross Profit Margin, Net Profit Margin, Return on Asset (ROA), dan Return on Equity (ROE). 
2.1.5 Likuiditas 
2.1.5.1 Current Ratio
Menurut Kamsir (2016:134), Rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek  atau utang yang segera jatuh tempo. Current Ratio adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya (James, Horne, dan John, 2015). 
Munawir (2007) menyatakan Current Ratio 200% kadang sudah memuaskan bagi suatu perusahaan, tetapi jumlah modal kerja dan besarnya rasio tergantung pada beberapa faktor, suatu standar atau rasio yang umum tidak dapat ditentukan untuk seluruh perusahaan. Sunyoto (2013) menyatakan bahwa apabila tingkat rasio tinggi menunjukkan jaminan lebih baik atas hutang jangka pendek, tetapi apabila terlalu tinggi berakibat pada modal kerja yang tidak efisien. Current Ratio merupakan salah satu rasio finansial yang sering digunakan. Dan rasio ini yang umum digunakan atas solvensi jangka pendek, kemampuan suatu perusahaan memenuhi kebutuhan utang ketika waktu jatuh tempo. Rasio ini menunjukkan sampai sejauh mana tagihan-tagihan jangka pendek dapat dipenuhi dengan aktiva yang diharapkan menjadi uang tunai dalam waktu dekat.
Adapun formulasi dari Current Ratio (CR) adalah sebagai berikut: 

2.1.5.2 Quick Ratio
Menurut Fidayah (2016), Quick Ratio adalah sebuah rasio yang digunakan dalam mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan aktiva lancar untuk menutupi utang lancarnya. Quick Ratio ini sering disebut dengan istilah rasio cepat, karena pengambilannya mengeliminasikan persediaan yang dianggap aktiva lancar sedikit tidak likuid dan kemungkinan terjadi sumber kerugian.
Adapun formulasi dari Quick Ratio (QR) adalah sebagai berikut :


2.1.6  Leverage 
2.1.6.1 Debt to Equity Ratio (DER)
Rasio leverage menurut Hery (2015) merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya. Sunyoto (2013) menyatakan bahwa rasio solvabilitas atau leverage merupakan rasio yang mengukur sampai sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang. Menurut Brigham dan Weston (2010), risiko keuangan adalah bagian dari risiko yang ditanggung pemegang saham, yang melebihi risiko bisnis yang mendasar, sebagai akibat dari penggunaan leverage keuangan. Menurut Riyanto (2007), rasio leverage adalah rasio-rasio yang dimaksud untuk mengukur sampai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai dengan hutang (debt total assets ratio).
Menurut Kasmir (2016:157) menyatakan Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditor) dengan pemilik perusahaan atau untuk mengetahui jumlah rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan uang. Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menghitung utang dan modal, yang dapat menutupi utang-utang kepada pihak luar (Harahap, 2013). Penelitian Debt to Equity Ratio telah dilakukan sebelumnya oleh Barus dan Leliani (2013) menemukan bahwa leverage yang diproksikan dengan DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. Mahmoudi (2014) juga menemukan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan. 
Adapun formulasi dari Debt to Equity Ratio (DER) adalah sebagai berikut:

2.1.7 Aktivitas 
2.1.7.1 [bookmark: _Toc42495441]Total Asset Turnover (TATO)
Menurut Kasmir (2015:185), Total Assets Turnover merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. Menurut Prastowo (2015:84), Total Assets Turnover mengukur aktivitas aktiva dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan melalui penggunaan aktiva tersebut.
Menurut Wardiyah (2017:145), Total Assets Turnover merupakan perbandingan antara penjualan dan total aktiva suatu perusahaan, yang menggambarkan kecepatan perputarannya total aktiva dalam satu periode tertentu. Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa Total Assets Turnover adalah mengukur kemampuan perusahaan melalui perputaran semua aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan.
Adapun formulasi dari Total assets turnover (TATO) adalah sebagai berikut:

2.1.8 [bookmark: _Toc42495442]Penelitian Terdahulu
Penelitian yang membahas mengenai financial distress beserta variabel-variabel yang mempengaruhinya telah banyak dibahas oleh peneliti-peneliti sebelumnya dan telah memberi banyak referensi untuk penelitian ini. 
Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
	No
	Nama Peneliti/ Tahun
	Judul
	Variabel Penelitian
	Sampel 
	Hasil Penelitian

	1
	Dwiyani Sudaryanti, Annisa Dinar (2019)
	Analisis Prediksi Kondisi Kesulitan Keuangan Dengan Menggunakan Rasio Likuiditas, Profitabilitas, Financial Leverage dan Arus Kas
	Dependen : Financial Distress
Independen : Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, Arus Kas
	Purposive Sampling
	Rasio Likuiditas, Financial Leverage, dan Arus Kas tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.
Rasio Profitabilitas berpengaruh terhadap Financial Distress.

	2
	Rina Erayanti (2019)
	Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage Terhadap Prediksi Financial Distress
	Dependen : Financial Distress
Independen :
CR, QR, ROI, ROE, DER, dan DAR
	Purposive sampling
	Current Ratio dan Quick Ratio tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.
ROI berpengaruh terhadap Financial Distress.
Rasio ROE, DER dan DAR tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.

	3
	Wahyu Widarjo, Doddy Setiawan (2019)
	Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Kondisi Financial Distress Perusahaan Otomotif
	Dependen : Financial Distress
Independen :
Rasio Likuiditas, Rasio Profitabilitas, Leverage, Pertumbuhan Penjualan
	Purposive Sampling
	Rasio Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage berpengaruh negatif terhadap Financial Distress.
Rasio Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.

	4
	Faiz Hazim (2019)
	Analisis Pengaruh Current Ratio, Debt to Total Asset Ratio, Total Asset Turnover, Institutional Ownership dan Managerial Ownership Terhadap Financial Distress
	Dependen : Financial Distress
Independen :
Current Ratio, Debt to Total Asset Ratio, Total Asset Turnover, Institutional Ownership, Managerial Ownership
	Purposive sampling
	Current Ratio, Debt to Total Asset Ratio tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.
Total Asset Turnover, Institutional Ownership, dan Managerial Ownership berpengaruh terhadap Financial Distress.

	5
	Imam Asfali (2019)
	Pengaruh Likuiditas, Leverage, Aktivitas, Pertumbuhan Penjualan Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Kimia
	Dependen : Financial Distress
Independen :
Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Aktivitas,        Pertumbuhan Penjualan
	Purposive sampling
	ROA, Current Ratio, DAR, dan Pertumbuhan Penjualan berpengaruh pada Financial Distress.

	6
	Firasari Nukmaningtyas, Saparila Worokinasih  (2018)
	Penggunaan Rasio Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, dan Arus Kas untuk Mmemprediksi Financial Distress
	Dependen : Financial Distress
Independen :
ROA, Current Ratio, DER, dan Arus Kas Operasi
	Purposive sampling
	ROA berpengaruh signifikan negatif sedangkan
CR, DER, dan Arus Kas Operasi tidak berpengaruh terhadap Financial Distress 

	7
	Yulia Dwiyanti (2018)
	Kemampuan Rasio Likuiditas, Solvabilitas, Aktivitas dan Profitabilitas sebagai Indikator Dalam Memprediksi Financial Distress
	Dependen : Financial Distress
Independen :
CR, Debt Ratio, TATO, Net Profit Margin
	Purposive sampling
	Rasio Likuiditas, Aktifitas, dan Profitabilitas berpengaruh terhadap Financial Distress sedangkan Rasio Solvabilitas tidak berpengaruh terhadap Financial Distress.

	8
	Eka Windarti (2017)
	Analisis Rasio Keuangan Sebagai Alat Prediksi Kemungkinan Terjadi Kondisi Financial Distress Pada Perusahaan Transportasi yang Terdaftar di BEI Periode  2014-2016
	Dependen : Financial Distress
Independen :
Profitabilitas, Likuiditas, Aktivitas, Ukuran Perusahaan
	Purposive Sampling
	Rasio Profitabilitas, Aktivitas, Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress sedangkan Rasio Likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap Financial Distress.

	9
	Alifah, et al
(2015)
	Predictial Of Financial Distress Companies In The Trading And Service Sector In Malaysia Using Macroeconomic Variables
	Dependen :
Financial Distress
Independen :
Variabel ekonomi makro, rasio keuangan
	Purposive Sampling
	Variabel Independen pada semua rasio keuangan dapat digunakan untuk memprediksi Financial Distress.

	10
	Chalendra Prasetya Agusti (2015)
	Analisis Faktor Yang Mempengaruhi Kemungkinan Terjadinya Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur 
	Dependen :
Financial Distress
Independen : 
Good Corporate Governance, Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Leverage, Direktur Turnover
	Purposive Sampling
	Good Corporate Governance tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Leverage, dan Direktur Turnover berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.

	11
	Hamamah Jamaludin, Hj. Maslichah dan M Cholid Mawardi
(2015)
	Analisis Rasio Keuangan Untuk Mmemprediksi Kondisi Financial Distress Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI Pada Tahun 2013-2015
	Dependen : Financial Distress
Independen : Current Ratio, Return on Asset, Debt to Equity Ratio, CFFO
	Purposive Sampling
	Rasio Profitabilita, Likuiditas, dan Aktivitas berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress dan Rasio Leverage berpengaruh positif terhadap Financial Distress.

	12
	Yudy Ariawan (2015)
	Pengaruh Faktor-Faktor Penentu Financial Distress Pada Perusahaan Properti Yang Terdaftar Di BEI Periode 2007-2015
	Dependen :
Financial Distress
Independen : 
Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Aktivitas, Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Institutional, Komisaris, Direktur, Komite Audit
	Purposive Sampling
	Rasio Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Aktivitas, Ukuran Perusahaan, Kepemilikan Institutional, Jumlah Komisaris berpengaruh terhadap  Financial Distress.
Jumlah Direksi dan Komite Audit tidak berpengaruh terhadap Financial Distress




1.2. Rerangka Pemikiran
	Berdasarkan uraian di atas, dapat dibuat rerangka pemikiran yang menggambarkan hubungan dari variabel independen, dalam hal ini adalah rasio likuiditas, leverage, dan aktivitas terhadap variabel dependen financial distress. 
2.2.1 Pengaruh Likuiditas dengan Current Ratio terhadap Financial Distress
Rasio likuiditas perusahaan yang semakin besar akan membuat perusahaan semakin dalam keadaan sehat dan semakin baik dalam hal pengelolaannya (Cinantya dan Merkusiwati, 2015). Current Ratio merupakan ukuran perusahaan mengelola hutang lancar dengan aktiva yang dimilikinya dengan baik sehingga tidak terjadi financial distress (Mas’ud dan Maymi, 2015). 
H1 : Current Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
2.2.2 Pengaruh Likuiditas dengan Quick Ratio terhadap Financial Distress
Quick Ratio merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan tidak memperhitungkan persediaan, karena persediaan dianggap sebagai asset yang tidak likuid. Dalam penelitian ini likuiditas perusahaan diharapkan mampu menjadi alat prediksi kondisi Financial Distress. Menurut Rina Erayanti (2019) memiliki hasil analisis bahwa Quick Ratio (QR) tidak berpengaruh dan tidak mampu memprediksi Financial Distress, hal ini disebabkan bahwa beberapa perusahaan yang memiliki Quick Ratio (QR) tinggi akan tetapi perusahaan tersebut tidak mengalami kondisi Financial Distress, sedangkan perusahaan yang dianggap memiliki Quick Ratio (QR) kecil pada periode berikutnya tidak mengalami kondisi Financial Distress. Financial Distress yang terjadi pada perusahaan tidak hanya ditentukan oleh tinggi atau rendahnya nilai Quick Ratio (QR) yang dimiliki oleh perusahaan. Hipotesis yang dikembangkan berdasarkan uraian diatas adalah sebagai berikut :
H2 : Quick Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
2.2.3 	 Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress
Semakin besar kegiatan perusahaan yang dibiayai oleh utang semakin besar pula kemungkinan terjadinya kondisi financial distress, akibat semakin besar kewajiban perusahaan untuk membayar utang tersebut (Hanifah dan Purwanto, 2013). Analisis leverage diperlukan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar utang (jangka pendek dan jangka panjang). Apabila suatu perusahaan pembiayaannya lebih banyak menggunakan utang, hal ini berisiko akan terjadi kesulitan pembayaran di masa yang akan datang akibat utang lebih besar dari asset yang dimiliki. Jika keadaan ini tidak dapat diatasi dengan baik, potensi terjadinya financial distress pun semakin besar (Triwahyuningtias dan Muharam, 2012). Hipotesis yang dikembangkan berdasarkan uraian diatas adalah sebagai berikut :
H3 : Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
2.2.4  	Pengaruh Aktivitas terhadap Financial Distress
Semakin tinggi rasio total assets turnover (Sales/Total Assets) semakin rendah kemungkinan terjadinya financial distress (Hanifah dan Purwanto, 2013). Perusahaan tidak menghasilkan volume penjualan yang cukup dengan investasi dalam aktivanya sehingga menunjukkan kriteria perusahaan yang tidak baik dan dapat mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan, sehingga memicu terjadinya financial distress (Kusanti, 2015). Pada pengukuran ini menggunakan perbandingan antara penjualan dan total aktiva dalam suatu periode tertentu. Kemampuan perusahaan menggunakan sumber daya yang efektif serta menggunakan asset dengan tingkat efektifitas asset yang tinggi sehingga mampu membuat perusahaan terhindar dari financial distress. Begitu juga disebabkan oleh tingginya volume penjualan yang dapat memberikan keuntungan besar bagi suatu perusahaan sehingga menyebabkan rendahnya kemungkinan terjadinya kesulitan keuangan atau financial distress.
H4 : Total Asset Turnover berpengaruh terhadap Financial Distress
Adapun Rerangka Pemikiran yang menggambarkan hubungan variabel-variabel tersebut antara lain: CR, QR, DER, dan TATO. Rerangka pemikiran dijelaskan dalam Gambar 2.1 :


Gambar 2.1
Rerangka pemikiran
Current Ratio
(X1)

H1


H2
Quick Ratio
(X2)

Financial Distress
(Y)


Debt To Equity Ratio
 (X3)
H3



Total Aset Turnover
(X4)
H4

H3




2.3. Hipotesis
Maka hipotesis dari penelitian ini adalah, sebagai berikut : 
H1 : Current Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
H2 : Quick Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
H3 : Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Financial Distress
H4 : Total Asset Turnover berpengaruh terhadap Financial Distress 
37

[bookmark: _Toc39245912][bookmark: _Toc42495446]BAB III
[bookmark: _Toc39245913][bookmark: _Toc42495447][bookmark: _Toc39245914]METODELOGI PENELITIAN
3.1. Waktu dan Tempat Penelitian 
3.1.1. [bookmark: _Toc42495449]Waktu Penelitian
[bookmark: _Toc42495450]Data yang diambil adalah laporan keuangan dari perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 sampai 2019.
3.1.2. [bookmark: _Toc42495451]Tempat Penelitian
[bookmark: _Toc42495452]Pengambilan data sampel penelitian dilakukan secara online melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia di www.idx.co.id dengan periode penelitian selama 4 (empat) tahun yaitu tahun 2016 sampai 2019.
3.2. [bookmark: _Toc42495453][bookmark: _Toc39245915][bookmark: _Toc42495454]Desain Penelitian
Pada penelitian ini akan menggunakan akan menggunakan metode kausal. Menurut Sugiyono (2012: 59), hubungan kausal adalah hubungan yang bersifat sebab akibat. Sehingga penelitian ini mengemukakan adanya variable independen (mempengaruhi) dan variable dependen (dipengaruhi). Tujuan dari penelitian kausal ini untuk mengetahui seberapa besar pengaruh Current Asset (CR), Quick Ratio (QR), ), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO) terhadap Financial Distress perusahaan sektor transportasi yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019.
3.3. [bookmark: _Toc42495459][bookmark: _Toc39245921][bookmark: _Toc42495460]Definisi dan Operasionalisasi Variabel
3.3.1. Variabel Dependen
Menurut Sugiyono (2016: 39), variabel dependen/variabel terikat adalah variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, karena adanya variabel bebas. Dimana yang menjadi variabel dependen atau variabel terikat pada penelitian ini adalah Financial Distress.Dengan pengukuran tingkat kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-kewajiban jangka panjang perusahaan, yang menunjukan besarnya total utang terhadap keseluruhan total aktiva yang dimiliki perusahaan. Debt to Total Asset Ratio atau rasio utang dengan nilai rasio yang tinggi menunjukan peningkatan dari resiko pada kreditor berupa ketidakmampuan perusahaan membayar semua kewajibannya. Menurut Darsono (2005), dari pihak pemegang saham, rasio yang tinggi akan mengakibatkan pembayaran bunga yang tinggi yang pada akhirnya akan mengurangi pembayaran dividen. Maka dalam penelitian ini menyimpulkan bahwa kondisi financial distress suatu perusahaan terjadi ketika nilai rasio utang yang tinggi yang mengakibatkan perusahaan tidak mampu untuk membayar semua utang-utangnya kepada kreditor. Pengukuran financial distress dapat dihitung dengan rasio DAR (Debt to Total Asset Ratio) menggunakan rumus sebagai berikut :


3.3.2 [bookmark: _Toc39245922][bookmark: _Toc42495461]Variabel Independen
Menurut Sugiyono (2016: 39), variabel independen/variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen (terikat). Variabel independen atau variabel bebas merupakan variabel yang mempengaruhi variabel dependen. Dimana yang menjadi variabel independen atau variabel bebas pada penelitian ini adalah Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Total Asset Turnover (TATO). 
3.3.2.1 Current Ratio (CR)
Menurut Kasmir (2016:134) Rasio lancar atau current ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Dengan kata lain, seberapa banyak aktiva lancar yang tersedia untuk menutupi kewajiban jangka pendek  atau utang yang segera jatuh tempo. Ukuran likuiditas dengan menggunakan Current Ratio ini menunjukan total aktiva lancar dalam perusahaan yang digunakan untuk melunasi utang lancar sehingga dapat digunakan untuk mengukur kondisi keuangan suatu perusahaan. Current Ratio (CR) dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut : 


3.3.2.2 Quick Ratio (QR)
Menurut Fidayah (2016), Quick Ratio adalah sebuah rasio yang digunakan dalam mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam menggunakan aktiva lancar untuk menutupi utang lancarnya. Quick Ratio ini sering disebut dengan istilah rasio cepat, karena pengambilannya mengeliminasikan persediaan yang dianggap aktiva lancar sedikit tidak likuid dan kemungkinan terjadi sumber kerugian. Quick Ratio (QR) dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut : 


3.3.2.3 Debt to Equity Ratio (DER)
Menurut Kasmir (2016:157) menyatakan Debt To Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang dengan ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam (kreditur) dengan pemilik perusahaan atau untuk mengetahui jumlah rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan uang. Ukuran leverage pada penelitian ini menggunakan Debt To Equity Ratio, dimana rasio ini digunakan untuk mengetahui bagaimana perusahaan mendanai kegiatan usahanya dengan perbandingan utang dan modal sendiri. Semakin besar jumlah asset yang dimiliki perusahaan tersebut, maka perusahaan akan lebih stabil keadaannya dan resiko mengalami kesulitan keuangan (financial distress) semakin kecil. Sebaliknya, jika perusahaan memiliki asset yang rendah maka perusahaan akan mudah terkena kesulitan keuangan. Rasio leverage dengan Debt to Equity Ratio (DER) dapat dihitung menggunakan rumus sebagai berikut :



3.3.2.4 Total Asset Turn Over (TATO)
Menurut Wardiyah (2017:145), Total Assets Turnover merupakan perbandingan antara penjualan dan total aktiva suatu perusahaan, yang menggambarkan kecepatan perputarannya total aktiva dalam satu periode tertentu. Berdasarkan pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa Total Assets Turnover (TATO) adalah mengukur kemampuan perusahaan melalui perputaran semua aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan penjualan. Rasio ini mengukur seberapa efektif perusahaan menggunakan sumber daya yang dimiliki atau sejauh mana efektivitas penggunaan asset dengan melihat tingkat efektivitas assetnya. Rasio aktivitas dengan pengukuran Total Assets Turnover (TATO) dihitung menggunakan rumus sebagai berikut :

3.3.2.5 Financial Distress
Menurut (Chalendra, 2013), Financial Distress adalah kondisi yang menggambarkan keadaan sebuah perusahaan yang sedang mengalami kesulitan keuangan, artinya perusahaan berada dalam posisi yang tidak aman dari ancaman kebangkrutan atau kegagalan pada usaha perusahaan tersebut. Hal ini memberikan kesimpulan bawa tidak menjamin perusahaan besar dapat menghindari masalah tersebut, sebab financial distress berkaitan dengan keuangan perusahaan dimana setiap perusahaan pasti akan berurusan dengan keuangan untuk menjaga kelangsungan operasinya. Dalam penelitian ini, financial distress (Y) dihitung menggunakan rasio leverage juga sering disebut rasio solvabilitas, dimana didalamnya termasuk solvabilitas jangka pendek dan solvabilitas jangka panjang. Rasio utang dengan nilai rasio yang tinggi menunjukan peningkatan dari risiko pada kreditor berupa ketidakmampuan perusahaan membayar semua kewajibannya. Rasio leverage ini mengukur perbandingan dana yang disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang dipinjam dari kreditur. Rasio leverage yang diukur dengan menggunakan Debt to Total Asset Ratio (DAR) yang kemungkinan terjadinya financial distress di suatu perusahaan akibat ketidakmampuan perusahaan untuk membayar utang. Perhitungan untuk Debt to Total Asset Ratio (DAR) adalah sebagai berikut : 
[bookmark: _Toc42495462]
3.3.3. Operasionalisasi Variabel
Berikut ini adalah tabel operasional variabel-variabel yang terdapat pada penelitian ini :
Tabel 3.1
Operasionalisasi Variabel
	Variabel
	Rumus
	Skala Pengukuran

	Current Ratio 
Kasmir (2016:134)
(X1)
	
	Rasio

	Quick Ratio
Fidayah (2016)
(X2)
	
	
Rasio


	Debt To Equity Ratio 
Kasmir (2016:157)
(X3)
	
	Rasio

	Total Assets Turnover
Wardiyah (2017:145)
(X4)
	
	Rasio

	Financial Distress
(Y)
	
	Rasio


[bookmark: _Toc42495455]
3.4 Populasi dan Sampel Penelitian
3.4.1. [bookmark: _Toc42495456]Popolasi
[bookmark: _Toc42495457]Populasi merupakan keseluruhan obyek yang menjadi sasaran penelitian. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor transportasi yang telah go public yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019.
3.4.2. [bookmark: _Toc42495458]Sampel
Sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan go public yang termasuk dalam sektor transportasi sebanyak 33 perusahaan periode 2016-2019.
Tabel 3.2
PENENTUAN JUMLAH SAMPEL
	NO
	KRITERIA
	POPULASI

	1
	Perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2016-2019
	52

	2
	Perusahaan sektor transportasi yang baru terdaftar IPO atau di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2020
	(17)

	3
	Perusahaan sektor transportasi yang tidak menyerahkan laporan keuangan secara konsisten selama penelitian tahun 2016-2019
	(2)

	Jumlah sampel yang sesuai dengan kriteria
	33

	Total sampel yang digunakan dalam penelitian
	132


	Sumber : Diolah oleh peneliti
Maka dari total perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria purposive sampling diatas berjumlah 33 perusahaan. Sehingga yang menjadi sampel dalam penelitian ini dengan kurun waktu selama 4 tahun penelitian tersebut sebanyak 132 sampel.
Tabel 3.3
DAFTAR PENELITIAN SAMPEL
	NO
	KODE
	NAMA PERUSAHAAN

	1
	AKSI
	Majapahit Inti Corpora Tbk

	2
	ASSA
	Adi Sarana Armada Tbk

	3
	BBRM
	Pelayaran Nasional Bina Buana Tbk

	4
	BIRD
	Blue Bird Tbk

	5
	BLTA
	Berlian Laju Tanker Tbk

	6
	BULL
	Buana Lintas Lautan Tbk

	7
	CANI
	Capitol Nusantara Indonesia Tbk

	8
	CASS
	Cardig Aero Service Tbk

	9
	CMPP
	Air Asia Indonesia Tbk

	10
	GIAA
	Garuda Indonesia (Persero) Tbk

	11
	HITS
	Humpuss Intermoda Transportasi Tbk

	12
	IATA
	Indonesia Transport & Infrastructure Tbk

	13
	INDX
	Tanah Laut Tbk

	14
	KARW
	ICTSI Jasa Prima Tbk

	15
	LEAD
	Logindo Samudramakmur Tbk

	16
	LRNA
	Eka Sari Lorena Transport Tbk

	17
	MBSS
	Mitrabahtera Segara Sejati Tbk

	18
	MIRA
	Mitra Interntional Resources Tbk

	19
	NELY
	Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk

	20
	PTIS
	Indo Straits Tbk

	21
	RIGS
	Rig Tenders Indonesia Tbk 

	22
	SAFE
	Steady Safe Tbk

	23
	SDMU
	Sidomulyo Selaras Tbk

	24
	SHIP
	Sillo Maritime Perdana Tbk

	25
	SMDR
	Samudra Indonesia Tbk

	26
	SOCI
	Soechi Lines Tbk

	27
	TAXI
	Express Transindo Utama Tbk

	28
	TMAS
	Pelayaran Tempuran Emas Tbk

	29
	TPMA
	Trans Power Marine Tbk

	30
	TRAM
	Trada Alam Minera Tbk

	31
	WEHA
	Weha Transportasi Indonesia Tbk

	32
	WINS
	Wintermar Offshore Marine Tbk

	33
	ZBRA
	Zebra Nusantara Tbk


	Sumber : www.idx.co.id 
3.5. [bookmark: _Toc39245923][bookmark: _Toc42495463]Teknik Pengumpulan data
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini dengan menggunakan teknik pengumpulan data arsip yaitu menggunakan data yang berasal dari dokumen-dokumen yang sudah ada dengan cara mendownload annual report atau laporan keuangan tahunan pada perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016-2019 melalui website resmi www.idx.co.id. 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis kuantitatif yaitu data yang dinyatakan dengan angka-angka yang menunjukan besarnya nilai variabel yang diteliti. Sumber data dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu data yang bersumber dari catatan yang ada pada perusahaan dan dari sumber lainnya yaitu dengan mengadakan studi kepustakaan, serta melihat penelitian terdahulu dan mempelajari buku-buku dan bacaan yang berhubungan dengan penelitian.
3.6. Analisis Data 
Metode analisis data adalah alat yang digunakan dalam menganalisis dan menguji hipotesis yang dikemukakan untuk mempermudah penelitian terhadap data yang terkumpul. Pada penelitian ini data juga diolah menggunakan metode deskriptif dan kuantitatif dengan menggunakan program SPSS 25 (Stastical Produst and Service Solution) untuk mempermudah dalam perhitungan. Metode analisis data dalam penelitian ini terdiri dari :
3.6.1 Statistik Deskriptif 
Menurut Sugiyono (2016: 29) statistik deskriptif adalah metode yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Sedangkan menurut Nazir (2013: 43) statistik deskriptif adalah suatu metode dalam meneliti status sekelompok manusia, suatu objek, suatu set kondisi, suatu sistem pemikiran ataupun suatu kelas peristiwa pada masa sekarang. Tujuan dari penelitian deskriptif ini adalah untuk membuat deskripsi gambaran atau lukisan secara sistematis, factual dan akurat mengenai fakta-fakta, sifat-sifat serta hubungan antar fenomena yang diselidiki.
Sedangkan menurut Sanusi (2013: 115) statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaskud membuat kesimpulan yang berlaku umum. Yang termasuk statistik deskriptif adalah penyajian data dengan tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, mean, median, persentase dan standar deviasi.
3.6.2 Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik bertujuan untuk mengetahui dan menguji kelayakan model regresi yang digunakan. Model persamaan regresi dikatakan baik apabila tidak melanggar uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik yang digunakan pada penelitian ini adalah sebagai berikut :
3.6.2.1 Uji Normalitas
Menurut Ghozali (2016:154), Uji Normalitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal.  Jika nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka data tersebut berdistribusi normal. Sebaliknya jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka data tersebut tidak berdistribusi normal. Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah diagonal, maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. Dan jika data menyebar jauh dari garis diagonal atau tidak mengikuti arah diagonal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.
3.6.2.2 Uji Multikolinieritas
Menurut Ghozali (2016:103), uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Untuk mengetahui ada atau tidaknya multikolinearitas maka dapat dilihat dari nilai Tolerance atau Varians Inflation Faktor (VIF), bila Tolerance > 0,10 atau VIF < 10 berarti tidak terjadi multikolinearitas.
3.6.2.3 Uji Autokolerasi
Menurut Ghozali (2016:107-108) Uji Autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Untuk mengetahui adanya autokolerasi dilakukan dengan uji Durbin Watson (DW test). Uji Durbin Watson hanya digunakan untuk autokolerasi tingkat satu (first order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept (konstanta) dalam model regresi dan tidak ada variabel lagi di antara variabel independen.
3.6.2.4 Uji Heteroskedastisitas
Menurut Ghozali (2016:139-143), Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Ada beberapa cara yang dapat dilakukan untuk melakukan uji heteroskedastisitas, yaitu uji grafik plot, uji park, uji glejser, dan uji white. Model regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas. Ketentuan yang digunakan adalah jika nilai signifikan > 0,05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas yang artinya model regresi tersebut tidak mengandung adanya heteroskedastisitas.

3.6.3 Uji Kelayakan Model 
3.6.3.1 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)
[bookmark: _Toc29588938]Menurut Ghozali (2016: 99) uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang dimasukkan dalam metode ini mempunyai pengaruh secara simultan atau secara keseluruhan terhadap variabel dependen atau terikat. Adapun kriteria pengambilan keputusan yang digunakan adalah jika variabel ≤ 0,05 maka variabel independen secara simultan atau secara keseluruhan berpengaruh terhadap variabel dependen.
3.6.3.2 Uji Koefisien Determinasi (R2)
Menurut Ghozali (2016:95), Koefisien determinasi pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien determinasi ditunjukan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan model dalam menerangkan variabel terikat. Nilai  koefisien  determinasi adalah antara nol dan satu. Jika koefisien determinasi (R2) semakin besar atau mendekati 1, maka dapat dikatakan bahwa kemampuan variabel bebas (X) adalah kuat terhadap variabel terikat (Y).

3.6.3.3 [bookmark: _Toc29588939][bookmark: _Toc42495464]Uji Regresi Linear Berganda
Analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis deskriptif dan analisis regresi linear berganda. Model persamaan dari penelitian dapat dirumuskan sebagai berikut :
Y = a + b1X1 +b2X2 + b3X3+ b4X4

	

Keterangan :
			Y		= Financial Distress (DAR)
			A		= Konstanta
X1		= Current Ratio (CR)
X2		= Quick Ratio (QR)
X3		= Debt to Equity Ratio (DER)
X4                   = Total Asset Turnover (TATO)
b1…b4 		= Koefisien regresi	
e		= error 





3.6.4 Uji Hipotesis
3.6.4.1 [bookmark: _Toc42495465][bookmark: _Toc42495466]Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t)
[bookmark: _Toc42495467]	Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh suatu variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen Ghozali (2016:97). Hipotesis nol (HO) yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (bi) sama dengan nol, atau:
	HO : bi = 0
	Artinya, apakah suatu variabel independen bukan merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. Hipotesis alternatifnya (HA) parameter suatu variabel tidak sama dengan nol, atau: 
	HA : bi ≠ 0
Artinya, variabel tersebut merupakan penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen. Cara untuk melakukan uji t adalah sebagai berikut Ghozali (2016:97) : 
1. Quick look : bila jumlah degree of freedom (df) adalah 20 atau lebih, dan derajat kepercayaan sebesar 5%, maka HO yang menyatakan bi = 0 dapat ditolak bila nilai t lebih besar dari 2 (dalam nilai absolut). Dalam kata lain kita menerima hipotesis alternatif, yang menyatakan bahwa suatu variabel independen secara individual mempengaruhi variabel dependen. 
2. Membandingkan nilai statistik t dengan titik kritis menurut tabel. Apabila nilai statistik t hasil perhitungan lebih tinggi dibandingkan dengan nilai t tabel, kita menerima hipotesis alternatif yang menyatakan bahwa suatu variabel independen secara individual mempengaruhi variabel dependen. 
















BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Gambaran Umum dan Objek Penelitian 
Objek yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2019. Populasi awal yang diperoleh pada sektor transportasi sebanyak 52 perusahaan. Namun setelah dihitung menggunakan rumus penentuan sampel dari slovin dapat ditentukan sampel 34 dengan pengecualian satu perusahaan yang tidak masuk sampel yang telah diuraikan pada penjelasan bab III, sehingga sampel yang dilakukan peneliti sebanyak 33 perusahaan dan telah memenuhi ketentuan dalam penelitian. Periode penelitian diambil selama 4 tahun yaitu tahun 2016, 2017, 2018, dan 2019, maka total sampel yang diperoleh sebanyak 132 dari 33 perusahaan. 
4.2 Statistik Deskriptif
Statistik Deskriptif adalah metode yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi (Sugiyono, 2016). Statistik deskriptif memberikan gambaran meliputi rata-rata, standar deviasi, minimum dan maksimum dari variabel yang diuji dalam penelitian (Ghozali, 2006). Kualitas dari data penelitian tersebut dapat dikatakan baik yang tercermin pada lebih besarnya nilai rata-rata dari standar deviasi (Hermawan, 2013). Pada penelitian ini statistik yang akan dibahas meliputi : jumlah data (N), nilai minimum, nilai maksimum, dan rata-rata sampel (mean), serta standar deviasi untuk variabel Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR), Debt to Equity Ratio (DER), Total Asset Turnover (TATO), dan Debt to Total Asset Ratio (DAR). Hasil pengujian statistik deskriptif penelitian ini ditunjukan oleh tabel 4.1 sebagai berikut :
Tabel 4.1
Statistik Deskriptif
	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	X1_CR
	132
	.046
	154.209
	3.29804
	16.398433

	X2_QR
	132
	.046
	147.643
	3.18046
	15.719257

	X3_DER
	132
	-11.442
	110.766
	2.10439
	12.193546

	X4_TATO
	132
	.004
	10.004
	.55824
	.991099

	Y_DAR
	132
	.008
	6.351
	.74033
	.802885

	Valid N (listwise)
	132
	
	
	
	


    Sumber : Output SPSS 25 (2020)
Berdasarkan hasil dari tabel 4.1 diatas menunjukan sampel perusahaan sektor transportasi yang terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) periode 2016-2019, sebagai berikut perincian data deskriptif yang sudah diolah :
1.  N = 132, jumlah data yang diolah adalah 132 dari 33 sampel penelitian yang didapatkan dari laporan keuangan perusahaan sektor transportasi yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI).
2. Current Ratio (CR) memiliki nilai tertinggi dengan nilai 154,209 tahun 2017 pada PT Tanah Laut Tbk. Hal ini disebabkan karena memiliki jumlah piutang dan persediaan yang tinggi, dan memiliki utang usaha dengan jumlah yang kecil sehingga perusahaan mampu membayar utang-utang jangka pendeknya dan mampu meningkatkan daya saing dengan perusahaan lainnya. Dan nilai terendah dengan nilai 0,046 tahun 2016 pada PT Steady Safe Tbk. Hal ini disebabkan karena kas dan piutang memiliki jumlah yang kecil sedangkan perusahaan memiliki utang lain-lain dan biaya yang masih dibayar dengan jumlah yang tinggi sehingga menyebabkan perusahaan lambat dalam membayar tagihan tersebut. Nilai rata-rata current ratio adalah 3,29804 dengan standar deviasi 16,398433 yaitu lebih besar dari nilai rata-rata (mean). Hal ini menunjukan bahwa data yang digunakan pada variabel current ratio mempunyai sebaran besar karena nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata (mean) sehingga simpangan data pada variabel current ratio bervariasi dan dapat dikatakan tidak baik. Data variabel current ratio dalam penelitian ini terdapat beberapa outlier (data terlalu ekstrim).
3. Quick Ratio (QR) memiliki nilai tertinggi dengan jumlah nilai 147,643 di tahun 2017 terdapat pada PT Tanah Laut Tbk. Hal ini disebabkan karena jumlah kas dan piutang yang sudah dikurangi oleh persediaan memiliki jumlah nilai yang tinggi daripada jumlah utang lancar sehingga mampu untuk membayar utang-utangnya. Dan nilai terendah dengan jumlah 0,046 tahun 2016 pada PT Steady Safe Tbk. Hal ini juga disebabkan tidak adanya jumlah persediaan tahun tersebut dan nilai asset lancar yang kecil dibandingkan dengan jumlah utang lancarnya. Nilai rata-rata (mean) pada quick ratio adalah 3,18046 dengan standar deviasi 15,719257 yang mempunyai sebaran besar karena nilai standar deviasi lebih besar dari nilai rata-rata (mean). Sehingga beberapa data di outlier karena simpangan terdapat data yang bervariasi pada variabel quick ratio dapat dikatakan tidak baik.
4. Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai tertinggi di tahun 2016 pada PT Capitol Nusantara Indonesia Tbk dengan jumlah nilai 110,766. Hal ini menunjukan adanya kesulitan dalam membayar utang-utangnya karena memiliki modal yang kecil ditahun tersebut. Dan nilai terendah dengan nilai (11,442) di tahun 2016 pada PT Trada Alam Minera Tbk. Hal ini disebabkan adanya jumlah utang yang cukup tinggi ditahun tersebut sehingga mengalami kesulitan dalam membayar kewajiban-kewajiban yang jatuh tempo. Nilai rata-rata (mean) pada Debt to Equity Ratio adalah 2,10439 dengan standar deviasi 12,193546 yang menunjukan bahwa jumlah nilai DER cukup heterogen dan representative karena terdapat data yang bervariasi dan data dapat dikatakan tidak baik. 
5. Total Asset Turnover (TATO) memiliki nilai tertinggi 10,004 di tahun 2019 pada PT Garuda Indonesia (Persero) Tbk yang disebabkan oleh penjualan yang tinggi yang berasal dari kemampuan perusahaan dalam mengelola perputaran aktiva yang dimilikinya. Sedangkan nilai terendah dengan nilai 0,004 terdapat pada PT Humpuss Intermoda Transportasi Tbk yang memiliki penjualan sangat rendah dikarenakan adanya kurang efektivitas mengelola sumber daya yang dimiliki dibandingkan tingkat penggunaan asset pada tahun 2018. Dan nilai rata-rata (mean) TATO adalah 0,55824 dengan standar deviasi 0,991099 yang menunjukan data bervariasi dan dapat dikatakan data perusahaan kurang baik. 
6. Debt to Total Asset Ratio (DAR) memiliki nilai tertinggi dan terendah pada perusahaan sektor transportasi yang sama yaitu PT Tanah Laut Tbk dengan data nilai tertinggi 6,351 pada tahun 2018 yang disebabkan adanya jumlah utang kepada kreditor besar dan adanya ketidaksanggupan dalam membayar kewajibannya. Sedangkan nilai terendah pada tahun 2016 dengan jumlah nilai 0,008 disebabkan oleh jumlah asset yang cukup tinggi dibandingkan jumlah utangnya sehingga mengurangi adanya risiko utang yang tidak dapat dibayarkan. Hal ini menunjukan nilai rata-rata (mean) 0,74033 yang lebih kecil daripada standar deviasi dengan nilai 0,802885 sehingga data perusahaan bervariasi dan dapat dikatakan tidak baik yang memiliki nilai simpangan relatif tinggi.
4.3 Hasil Uji Asumsi Klasik
Sebelum melakukan uji hipotesis, dalam uji regresi linier perlu dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu sesuai dengan persyaratan agar penelitian tidak bias dan digunakan untuk menguji kesalahan model regresi pada penelitian.
Pengujian asumsi klasik sebagai berikut :
4.3.1 Hasil Uji Normalitas
Uji Normalitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi variabel residual memiliki distribusi normal atau tidak (Ghozali:2016). Untuk memastikan bahwa data yang diuji telah memenuhi asumsi normalitas, peneliti melakukan pengujian dengan menggunakan uji statistik non parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Jika nilai siginfikan > 0,05 maka data baik atau data terdistribusi normal sedangkan < 0,05 data tidak terdistribusi dengan normal. Berikut hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-Smirnov Test, sebagai berikut : 
	Tabel 4.2
Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	132

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.79005164

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.286

	
	Positive
	.286

	
	Negative
	-.206

	Kolmogorov-Smirnov Test
	.286

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.000c

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Output SPSS 25 (2020)



Dasar pengambilan keputusan adalah jika 2-tailed >0,05 maka model regresi memenuhi asumsi. Dari table 4.2 hasil uji Kolmogorov-Smirnov dapat diketahui bahwa besarnya nilai Kolmogorov-Smirnov adalah 0,286 dengan Asymp.Sig (2-tailed) sebesar 0,000 atau < 0,05. Maka data diatas dapat dikatakan tidak terdistribusi normal, untuk mengatasi ketidaknormalan data perlu dilakukan outlier. Adapun data outlier yang terdeteksi sebanyak 40 data, maka data tersebut harus dihapus dari sampel data. Sampel penelitian yang semula 132 dikurangi data outlier sebanyak 40, sehingga sampel menjadi 92 data. Ghozali (2016) menyatakan, ada empat penyebab timbulnya data outlier, sebagai berikut :
1. Kesalahan dalam mengentry data.
2. Gagal menspesifikasi data missing value dalam program komputer.
3. Outlier bukan merupakan anggota populasi yang kita ambil sebagai sampel.
4. Outlier berasal dari populasi yang kita ambil sebagai sampel, tetapi dalam populasi tersebut memiliki nilai ekstrim dan tidak terdistribusi secara normal. 
Dari data sampel yang digunakan dalam penelitian ini, penyebab timbulnya outlier terdapat pada point empat, dimana outlier berasal dari populasi yang kita ambil sebagai sampel, tetapi dalam populasi tersebut memiliki nilai ekstrim dan tidak terdistribusi secara normal.  Selanjutnya setelah menghilangkan data outlier maka dilakukan kembali uji normalitas dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Hasil data setelah dilakukan outlier ditunjukan pada tabel dibawah ini :
	

Tabel 4.3
Hasil Uji Normalitas setelah Outlier
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	Unstandardized Residual

	N
	92

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.03924213

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.082

	
	Positive
	.082

	
	Negative
	-.082

	Kolmogorov-Smirnov Z
	.082

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.155c

	
a. Test distribution is Normal

	b. Calculated from data
  Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Dari hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada tabel 4.3 diatas menunjukan nilai signifikansi atau Asymp.Sig (2-tailed) sebesar 0,155 atau > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa data pada model regresi ini terdistribusi secara normal, dan data yang digunakan telah memenuhi asumsi uji normalitas. 
4.3.2 Hasil Uji Multikolonieritas
Uji Multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi terdapat hubungan langsung (korelasi) antar variabel independen. Untuk mengetahui apakah terjadi multikolonieritas dapat dilihat dari  nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF), yaitu jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) < 10 dan nilai Tolerance > 0,10 (Ghozali:2016), maka dinyatakan bebas dari multikolinieritas. Berikut hasil uji multikolinearitas adalah sebagai berikut :
Tabel 4.4
Hasil Uji Multikolinearitas

	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	.425
	.024
	
	18.031
	.000
	
	

	
	X1_CURRENT RATIO
	-.593
	.143
	-1.800
	-4.151
	.000
	.004
	224.459

	
	X2_QUICK RATIO
	.545
	.144
	1.637
	3.797
	.000
	.005
	221.893

	
	X3_DER
	.307
	.012
	.857
	26.275
	.000
	.788
	1.270

	
	X4_TATO
	.010
	.021
	.014
	.478
	.634
	.980
	1.021

	c. Dependent Variable: Y_DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel 4.4 diatas menunjukan bahwa variabel DER dan TATO memiliki nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10 sehingga dapat dikatakan bahwa data terbebas dari gejala multikolinearitas. Pada variabel Current Ratio dan Quick Ratio memiliki nilai tolerance < 0,1 dan nilai VIF > 10 sehingga dapat dikatakan bahwa data tersebut tidak terbebas dari gejala multikolinearitas. Namun hal tersebut bisa dianggap wajar dan bisa diabaikan karena kedua variabel tersebut merupakan kelompok proksi yang sama yaitu Likuiditas. Selain itu, menurut Gujarati (2017) dikatakan bahwa boleh dibiarkan karena merupakan bukan suatu masalah yang signifikan dalam OLS (Ordinary Least Squares)  atau metode yang digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen (bebas) terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan data di atas terlihat bahwa DER dan TATO memiliki nilai Tolerance di atas 0,1 dan VIF di bawah 10 sehingga dikatakan bahwa data terbebas dari gejala multikolinearitas. CR dan QR memiliki nilai Tolerance di bawah 0,1 dan nilai VIF di atas 10 sehingga dapat dikatakan bahwa data tersebut tidak terbebas dari gejala multikolinearitas. 
4.3.3 Hasil Uji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas (Ghozali:2016). Ketentuan yang digunakan adalah jika nilai signifikan > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas yang artinya model regresi tersebut tidak mengandung adanya heteroskedastisitas. Dengan grafik plot antara SRESID dan ZPRED memiliki kelemahan yang cukup signifikan, oleh sebab itu diperlukan uji statistik heteroskedastisitas yang dilihat dari grafik Scatterplot : 
Gambar 4.1
Grafik Scatterplot
[image: ]Sumber : Output SPSS 25 (2020)
Dari grafik scatterplot terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas untuk mempredikasi Financial Distress berdasarkan variabel independen Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover. 
Dan dilakukan juga uji heteroskedastisitas dengan menggunakan uji spearman dengan nilai sig. (2-tailed) lebih besar dari nilai 0,05 maka dikatakan tidak terdapat masalah heteroskedastisitas, sebaliknya jika sig. (2-tailed) lebih kecil dari 0,05 maka terdapat masalah heteroskedastisitas. Berikut hasil uji spearman residual sebagai berikut : 
Tabel 4.5
Hasil Uji Spearman Residual
	Correlations

	
	CR
	QR
	DER
	TATO
	Unstandardized Residual

	Spearman's rho
	X1_CR
	Correlation Coefficient
	1.000
	.996**
	-.460**
	-.040
	.071

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.
	.000
	.000
	.702
	.498

	
	
	N
	92
	92
	92
	92
	92

	
	X2_QR
	Correlation Coefficient
	.996**
	1.000
	-.456**
	-.058
	.067

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.000
	.
	.000
	.585
	.523

	
	
	N
	92
	92
	92
	92
	92

	
	X3_DER
	Correlation Coefficient
	-.460**
	-.456**
	1.000
	.067
	.152

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.000
	.000
	.
	.524
	.149

	
	
	N
	92
	92
	92
	92
	92

	
	X4_TATO
	Correlation Coefficient
	-.040
	-.058
	.067
	1.000
	-.097

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.702
	.585
	.524
	.
	.360

	
	
	N
	92
	92
	92
	92
	92

	
	Unstandardized Residual
	Correlation Coefficient
	.071
	.067
	.152
	-.097
	1.000

	
	
	Sig. (2-tailed)
	.498
	.523
	.149
	.360
	.

	
	
	N
	92
	92
	92
	92
	92

	**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).
      Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Berdasarkan dari tabel 4.6 uji spearman residual terlihat bahwa seluruh nilai pada variabel independen Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover adalah > 0,05 sehingga dapat dinyatakan data terbebas atau tidak terdapat gejala heteroskedastisitas dan model regresi yang digunakan layak dilakukan dalam penelitian. 
4.3.4 Hasil Uji Autokolerasi 
Uji Autokolerasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi linear ada kolerasi antara kesalahan penggangu pada periode t dengan kesalahan penggangu pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi, maka dinamakan ada problem autokolerasi (Ghozali:2016). Model refresi yang baik adalah regresi yang bebas dari autokolerasi. Dalam pengujian ini Autokolerasi diantaranya melalui uji Durbin-Watson (DW-Test) dimana keputusan ada atau tidaknya autokolerasi adalah dengan :
H0 : du < d <4 –du (tidak ada autokolerasi positif dan negatif)
T 	: Jumlah sampel (n)
k 	: Jumlah Variabel
 dL	 : Batas bawah Durbin Watson
dU	: Batas atas Durbin Watson
Dengan ketentuan pengujian Autokolerasi adalah sebagai berikut :
4.3.3.1 Autokolerasi Positif :
·  Jika d < DL maka terdapat autokolerasi positif
· Jika d > DU maka tidak terdapat autokolerasi positif
4.3.3.2 Autokolerasi Negatif  : 
· Jika (4 – d) < DL maka autokolerasi negatif
· Jika (4 –d) >DU maka tidak terdapat autokolerasi negatif
Hasil uji autokolerasi adalah sebagai berikut :





Tabel 4.6
Hasil Uji Autokolerasi
Model Summaryb
	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.963a
	.927
	.924
	.04013411
	1.938

	a. Predictors: (Constant), TATO       , CURRENT RATIO, DER        , QUICK RATIO

	b. Dependent Variable: DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Hasil uji autokolerasi pada tabel 4.5 diatas menunjukan bahwa nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 1,938. Jumlah sampel (n) pada penelitian ini adalah 92, dan jumlah variabel (k) yang digunakan sebanyak 4 variabel. Nilai dari dL dan dU yang terdapat pada tabel, yaitu dU = 1,752 dan dL= 1,571. Dari tabel tersebut didapatkan nilai DU untuk sampel 92 dan variabel independen 4 variabel adalah 1,752. Berdasarkan persamaan tersebut dapat dibentuk 1,752 < 1,938 < 4 – 1,752 = 2,248, maka dapat disimpulkan bahwa tidak ada autokolerasi positif atau negatif lebih besar dari DU dan data lolos dari gejala autokolerasi.


4.4 Uji Kelayakan Model
4.4.1 Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)
Uji statistik F menunjukan apakah semua variabel independen mempunyai pengaruh secara simultan atau keseluruhan terhadap variabel dependen. Dimana tingkat signifikansi pada uji F < 0,05 maka terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel dependen. Jika tingkat signifikan uji F > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel independen terhadap variabel dependen. Berikut hasil dari uji F adalah sebagai berikut : 
Tabel 4.7
Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)
	ANOVA

	Model
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	
	Regression
	1.783
	4
	.446
	276.796
	.000b

	
	Residual
	.140
	87
	.002
	
	

	
	Total
	1.924
	91
	
	
	

	a. Dependent Variable: DAR

	b. Predictors: (Constant), X4_TATO, X1_CURRENT RATIO, X3_DER, X2_QUICK RATIO
Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Berdasarkan uji kelayakan model (uji F) pada tabel 4.8 menunjukan bahwa nilai signifikansi tersebut adalah 0,000 atau < 0,05. Hasil tersebut menunjukan bahwa variabel Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover secara simultan atau secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Financial Distress.
4.4.2 Uji Koefisien Determinasi (R2)
Koefisien determinasi (R²) pada intinya mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi pada variabel dependen. Koefisien determinasi ditunjukan untuk mengetahui seberapa besar kemampuan model dalam menerangkan variabel terkait. Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu (0 < R < 1). Jika koefisien determinasi yang kecil berati kemampuan variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen. Hasil uji koefisien determinasi (R²) sebagai berikut :
Tabel 4.8
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summary

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.963a
	.927
	.924
	.04013411
	1.938

	a. Predictors: (Constant), X4_TATO, X2_CURRENT RATIO, X3_DER, X2_QUICK RATIO

	b. Dependent Variable: DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020)


Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel 4.8 diatas dapat dijelaskan bahwa angka koefisien determinasi Adjusted R Square sebesar 0,927 atau 92,7%. Hal tersebut berarti bahwa variabel independen atau variabel Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover mempengaruhi variabel dependen atau Financial Distress yaitu sebesar 92,7%. Sisanya berasal dari variabel lain yang berada di luar model diluar variabel penelitian sebesar (100% - 92,7% = 7,3%). Besarnya pengaruh variabel lain disebut dengan error (e). Variabel diluar model diantaranya adalah variabel Profitabilitas menggunakan pengukuran Return On Asset (ROA), dan Solvabilitas menggunakan pengukuran Debt to Equity Ratio (DER). 
4.5 Uji Analisis Regresi Linear Berganda
Analisis regresi linear berganda dilakukan untuk melihat ada atau tidaknya pengaruh antar variabel independen terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016). Model persamaan regresi linear berganda pada penelitian ini adalah :
	Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + e
Hasil uji analisis regresi linear adalah sebagai berikut :




Tabel 4.9
Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance

	1
	(Constant)
	.425
	.024
	
	18.031
	
	

	
	CURRENT RATIO
	-.593
	.143
	-1.800
	-4.151
	.004
	.004

	
	QUICK RATIO
	.545
	.144
	1.637
	3.797
	.005
	.005

	
	DER
	.307
	.012
	.857
	26.275
	.788
	.788

	
	TATO
	.010
	.021
	.014
	.478
	.980
	.980


a. Dependent Variable: DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020) 
Berdasarkan tabel 4.10 diatas dapat diperoleh persamaan regresi linear berganda sebagai berikut :
Financial Distress (DAR) = (0,425) + (-0,593)CR + (0,545)QR + (0,307)DER + 
(0,010)TATO + e
1. Konstanta α sebesar 0,425 menjelaskan bahwa variabel independen atau variabel Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover bernilai 0, maka Financial Distress sebesar 0,425.
2. Nilai koefisien regresi variabel Current Ratio (CR) sebesar -0,593 menunjukan bahwa setiap peningkatan 1 satuan Current Ratio (CR) maka akan meningkatkan Financial Distress (DAR) sebesar -0,593. Koefisien bernilai negatif artinya terjadi hubungan negatif antara variabel independen, semakin tinggi Current Ratio (CR) maka semakin rendah nilai Financial Distress (DAR).
3. Nilai koefisien regresi variabel Quick Ratio (QR) sebesar 0,545 menunjukan bahwa setiap peningkatan 1 satuan dari Quick Ratio (QR) maka akan meningkatkan Financial Distress (DAR) sebesar 0,545. Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara variabel independen, semakin tinggi nilai Quick Ratio (QR) maka semakin tinggi nilai Financial Distress (DAR).
4. Nilai koefisien regresi variabel Debt to Equity Ratio (DER) sebesar 0,307 menunjukan bahwa setiap peningkatan 1 satuan dari Debt to Equity Ratio (DER) maka akan meningkatkan Financial Distress (DAR) sebesar 0,307. Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara variabel independen, semakin tinggi nilai Debt to Equity Ratio (DER) maka semakin tinggi nilai Financial Distress (DAR).
5. Nilai koefisien regresi variabel Total Asset Turn Over (TATO) sebesar 0,010 menunjukan bahwa setiap peningkatan 1 satuan dari Total Asset Turn Over (TATO) maka akan meningkatkan Financial Distress (DAR) sebesar 0,010. Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara variabel independen, semakin tinggi nilai Total Asset Turn Over (TATO) maka semakin tinggi nilai Financial Distress (DAR).
4.6 Uji Hipotesis
4.6.1 Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)
Uji statistik t menunjukan seberapa jauh pengaruh suatu variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali : 2016). Dalam hal ini ada dua cara yang digunakan untuk melakukan uji hipotesis dalam uji t dalam pengambilan keputusan, yang pertama dengan melihat nilai signifikansi (Sig) dan yang kedua dengan membandingkan nilai dari hasil t hitung dengan t tabel pada penelitian, yaitu sebagai berikut :
1. Jika t hitung < t tabel pada α 0,05 maka tidak ada pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) atau Ha ditolak dan Ho diterima
2. Jika t hitung > t tabel pada α 0,05 maka ada pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) atau Ha diterima dan Ho ditolak
Rumus untuk mencari nilai t tabel adalah :
	t tabel = (α/2 ; n – k – 1 atau df residual)
Keterangan :
a. α adalah 0,05 (tingkat penelitian)
b. n adalah jumlah sampel yang digunakan pada penelitian 
c. k adalah jumlah variabel independen (variabel X)
d. df adalah derajat kebebasan nilai residual 


Tabel 4. 10

	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	Df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	1.783
	4
	.446
	276.796
	.000b

	
	Residual
	.140
	87
	.002
	
	

	
	Total
	1.924
	91
	
	
	


Sumber : Output SPSS 25 (2020) 

Berdasarkan rumus t tabel dapat diketahui t tabel = (α/2 ; n – k – 1 atau df residual) atau (0,05/2 = 0,025 ; df = 87). Pada distribusi nilai t tabel statistik terdapat nilai t tabel adalah 1,988. 
Hasil Uji Statistik t adalah sebagai berikut :
Tabel 4.11

Hasil Uji Statistik t

	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	.425
	.024
	
	18.031
	.000

	
	CURRENT RATIO
	-.593
	.143
	-1.800
	-4.151
	.000

	
	QUICK RATIO
	.545
	.144
	1.637
	3.797
	.000

	
	DER
	.307
	.012
	.857
	26.275
	.000

	
	TATO
	.010
	.021
	.014
	.478
	.634


a. Dependent Variable: DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020) 
Berdasarkan hasil uji statistik t pada tabel 4.11 diatas, menunjukan bahwa diketahui nilai t hitung untuk variabel adalah sebagai berikut :
1. Pada variabel Likuiditas dengan pengukuran variabel Current Ratio (CR) dapat diketahui nilai t hitung sebesar -4,151 dengan t tabel sebesar 1,988 maka nilai t hitung -4,151 < 1,988 dapat disimpulkan bahwa H1 ditolak sehingga memiliki pengaruh negatif dari variabel Current Ratio (CR) terhadap Financial Distress. 
2. Pada variabel pengukuran X2 menggunakan Quick Ratio (QR) dapat diketahui t hitung sebesar 3,797 dengan t tabel 1,988 maka nilai t hitung 3,797 > 1,988 dapat disimpulkan bahwa H2 diterima atau terdapat pengaruh antara variabel Quick Ratio (QR) terhadap Financial Distress.
3. Pada variabel Leverage dengan pengukuran variabel Debt to Equity Ratio (DER) dapat diketahui nilai t hitung sebesar 26,275 dan t tabel sebesar 1,988 maka pada nilai t hitung 26,275 > 1,988 maka pada variabel ini dapat disimpulkan bahwa H3 diterima atau terdapat pengaruh dari variabel Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Financial Distress.
4. Dan pada variabel Aktivitas dengan pengukuran Total Asset Turnover (TATO) dapat diketahui nilai t hitung sebesar 0,478 dan nilai t tabel sebesar 1,988 maka terdapat nilai t hitung 0,478 < 1,988 maka dapat disimpulkan bahwa H4 ditolak atau variabel Total Asset Turnover (TATO) tidak terdapat pengaruh terhadap Financial Distress.


4.6.2 Uji Signifikansi 
	Uji signifikan pada variabel independen atau bebas yang mempunyai pengaruh simultan terhadap variabel dependen atau variabel terikat. Dimana tingkat signifikansi yang telah ditentukan adalah 5% atau 0,05, jika tingkat signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka terdapat pengaruh dari variabel dependen terhadap variabel independen dan sebaliknya jika lebih besar dari 0,05 maka tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari variabel independen dengan variabel dependen. Nilai signifikan dapat ditentukan dari :
1. Jika nilai Signifikan < 0,05 maka terdapat pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) atau hipotesis diterima
2. Jika nilai Signifikan > 0,05 maka tidak terdapat pengaruh variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) atau hipotesis ditolak
Tabel 4.12
Uji Signifikansi
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	.425
	.024
	
	18.031
	.000

	
	CURRENT RATIO
	-.593
	.143
	-1.800
	-4.151
	.000

	
	QUICK RATIO
	.545
	.144
	1.637
	3.797
	.000

	
	DER
	.307
	.012
	.857
	26.275
	.000

	
	TATO
	.010
	.021
	.014
	.478
	.634


a. Dependent Variable: DAR
Sumber : Output SPSS 25 (2020) 
	Berdasarkan  tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai signifikansi (Sig) adalah sebagai berikut :
1. Pada variabel Current Ratio (CR) dapat ditentukan nilai Sig 0,000 maka 0,000 < 0,005 dapat disimpulkan bahwa variabel Current Ratio (CR) terdapat pengaruh secara signifikan terhadap Financial Distress. 
2. Pada variabel Quick Ratio (QR) terdapat nilai sig 0,000 maka nilai sig 0,000 < 0,005 dan dapat disimpulkan bahwa variabel Quick Ratio (QR) berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress.
3. Pada variabel Debt to Equity Ratio (DER) terdapat nilai Sig 0,000 maka nilai sig dari variabel ini 0,000 < 0,005 dan dapat disimpulkan bahwa variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh secara signigikan terhadap Financial Distress.
4. Dan pada variabel Total Asset Turnover (TATO) dapat diketahui nilai Sig 0,634 maka nilai sig dari variabel ini 0,634 > 0,005 dan dapat disimpulkan bahwa variabel Total Asset Turnover (TATO) tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Financial Distress.
4.7 Pembahasan Hasil Penelitian 
4.7.1 Pengaruh Current Ratio terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil dari regresi, menunjukan bahwa variabel Likuiditas yang diukur dengan rasio aktiva lancar (Current Ratio) berpengaruh secara negatif signifikan terhadap Financial Distress. Hal ini disebabkan karena kemampuan perusahaan yang dapat memenuhi kewajiban jangka pendek secara tepat waktu menggunakan aktiva lancarnya sehingga kemungkinan perusahaan akan mengalami Financial Distress semakin kecil sehingga tidak berpengaruh terhadap Financial Distress. Penelitian yang dilakukan oleh Chissentia dan Syarif (2018) menunjukan bahwa likuiditas memiliki pengaruh yang negatif terhadap Financial Distress, menurutnya memiliki likuiditas yang tinggi akan mencerminkan perusahaan memiliki asset lancar yang cukup untuk memenuhi utang jangka pendeknya, sehingga kemungkinan gagal bayarnya kecil. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Imam Asfali (2019) menunjukan bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap financial distress, karena kewajiban yang harus dipenuhi bukan hanya jangka pendek tetapi juga kewajiban jangka panjangnya. Variabel Likuiditas (Current Ratio) hanya menghitung kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek saja.
4.7.2 Pengaruh Quick Ratio terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil dari regresi, menunjukan bahwa variabel Likuiditas yang diukur dengan rasio cepat (Quick  Ratio) berpengaruh positif secara signifikan terhadap Financial Distress. Dalam rasio ini dapat menggunakan aktiva lancarnya untuk menutupi utang lancarnya, karena dengan pengambilannya mengeliminasikan persediaan yang dianggap aktiva lancarnya sedikit tidak likuid dan kemungkinan dapat terjadi sumber dari kerugian dari perusahaan. Di variabel Quick Ratio ini pengukuran berkaitan dengan panjangnya jangka waktu persediaan untuk menjadi aktiva lancar atau kas, sehingga memiliki unsur jika aktiva lancar yang likuiditasnya rendah dan sering mengalami fluktuasi atau kondisi naik turunnya harga yang sangat tajam yang dapat menimbulkan kerugian jika terjadi likuiditas. 
Berbeda dengan penelitian yang telah dilakukan oleh Rina Erayanti (2019) menunjukan hasil analisis jika Quick Ratio (QR) tidak berpengaruh dan tidak mampu memprediksi Financial Distress, hal ini disebabkan bahwa ada bebrapa perusahaan yang memiliki Quick Ratio (QR) yang tinggi akan tetapi perusahaan tersebut tidak mengalami kondisi Financial Distress, sedangkan perusahaan yang memiliki Quick Ratio (QR) kecil pada periode berikutnya ternayata tidak mengalami Financial Distress. Setiap perusahaan yang memiliki nilai Quick Ratio (QR) yang tinggi belum tentu terhindar dari Financial Distress dan perusahaan yang memiliki Quick  Ratio (QR) yang rendah belum tentu juga akan mengalami Financial Distress. Hal tersebut juga disebabkan karena banyak perusahaan yang mengandalkan pendanaannya yang baik sehingga perusahaan dapat membayar kewajiban jangka pendeknya, serta perusahaan tidak gegabah mencairkan aktiva lancarnya untuk membayar semua kewajiban-kewajiban perusahaan.
Perusahaan yang mengalami Financial Distress tidak hanya memiliki tanggung jawab untuk membayarkan kewajiban jangka pendeknya saja, tetapi juga harus membayarkan kewajiban jangka panjangnya. 
4.7.3 Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER)  terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil regresi pada variabel Leverage yang menggunakan pengukuran rasio Debt to Equity Ratio (DER) menunjukan bahwa variabel Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh positif secara signifikan terhadap Financial Distress. Rasio ini menggunakan cara perbandingan antara keseluruhan utang, termasuk utang lancar dengan seluruh ekuitas. Hal ini disebabkan ada beberapa perusahaan yang harus memilih utang sebagai sumber pendanaan mereka. Dengan demikian semakin meningkatnya utang suatu perusahaan, yang akan berdampak pada profitabilitas perusahaan karena akan digunakan untuk membayar pinjaman atau kewajiban perusahaan. Penggunaan utang yang terlalu tinggi membuat sebagian besar keuntungan perusahaan akan dialokasikan sebagai pelunasan utang yang nantinya akan menyebabkan terjadinya Financial Distress. Menurut penelitian yang dilakuakn oleh Rina Erayanti (2019) bahwa variabel Debt to Equity Ratio (DER) tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap kondisi Financial Distress karena hasil menunjukan bahwa informasi perunahan variabel Debt to Equity Ratio (DER) sebagaimana bisa diperoleh dari laporan keuangan tidak berpengaruh terhadap keputusan investor dalam berinvestasi. Investor tidak memandang penting penggunaan utang yang pada akhirnya tidak mempengaruhi persepsi investor terhadap keuntungan dimasa mendatang.
4.7.4 Pengaruh Total Asset Turnover  (TATO)  terhadap Financial Distress 
Berdasarkan hasil penelitian menggunakan variabel Aktivitas dengan pengukuran Total Asset Turnover (TATO) menunjukan hasil bahwa variabel ini tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Financial Distress. Pengukuran ini menggunakan perbandingan antara penjualan dan total aktiva suatu perusahaan yang menggambarkan kecepatan perputaran total aktiva dalam satu periode tertentu. Kemampuan perusahaan yang mampu menggunakan sumber daya yang dimiliki secara efektif mungkin, serta menggunakan asset dengan tingkat efektivitas asset yang tinggi sehingga perusahaan terhindar dari Financial Distress. Hal ini juga bisa disebabkan oleh tingginya volume penjualan yang memberikan keuntungan besar bagi suatu perusahaan hingga menyebabkan kemungkinan terjadinya Financial Distress semakin rendah. Penelitian yang dilakukan oleh Okta Kusanti (2015) menunjukan hasil bahwa nilai signifikannya yang lebih besar, berati hasil tersebut menunjukan bahwa adanya pengaruh secara positif  karena perusahaan tidak dapat menghasilkan volume penjualan yang cukup dengan investasi dalam aktivanya sehingga menunjukan kriteria perusahaan yang tidak baik dan dapat mempengarui kondisi keuangan perusahaan, sehingga memicu terjadinya Financial Distress. 



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 KESIMPULAN 
Penelitian ini menganalisa adanya pengaruh dari variabel-variabel yang berkaitan dengan Financial Distress yang terjadi pada perusahaan sektor transportasi yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2016-2019. Dengan menggunakan metode purposive sampling. Berdasarkan hipotesis hasil analisis yang telah dilakukan dapat diambil kesimpulan sebagai berikut :  
1. Variabel Likuiditas menggunakan pengukuran Current Ratio (CR) sebagai X1 memiliki hasil nilai signifikansi 0,000 karena signifikansi nilai α < 0,05 yang menunjukan bahwa hipotesis ditolak sehingga berpengaruh secara negatif signifikan terhadap Financial Distress pada perusahaan transportasi selama 4 tahun penelitian.
2. Variabel Likuiditas kedua yang menggunakan pengukuran Quick Ratio (QR) sebagai X2 memiliki hasil nilai signifikansi 0,000 karena signifikansi nilai α < 0,05 yang menunjukan bahwa hipotesis diterima sehingga berpengaruh positif secara signifikan terhadap Financial Distress pada perusahaan transportasi selama 4 tahun penelitian. 
3. Variabel Leverage menggunakan pengukuran Debt to Equity Ratio (DER) sebagai X3 memiliki hasil nilai signifikansi 0,000 karena signifikansi nilai α < 0,05 yang menunjukan bahwa hipotesis diterima sehingga berpengaruh positif secara signifikan terhadap Financial Distress pada perusahaan transportasi selama 4 tahun penelitian.
4. Variabel Aktivitas dengan menggunakan pengukuran Total Asset Turnover (TATO) yang memiliki nilai signifikansi 0,634 karena signifikansi nilai α > dari 0,05 yang menunjukan hipotesis ditolak sehingga tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap Financial Distress pada perusahaan transportasi selama 4 tahun penelitian.
5. Berdasarkan hasil uji F atau uji Simultan menunjukan bahwa variabel Current Ratio, Quick Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Total Asset Turnover secara simultan atau secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Financial Distress.

5.2 SARAN
Adapun saran-saran yang dapat peneliti sampaikan untuk penelitian selanjutnya berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan diatas adalah sebagai berikut :
1. Melakukan penelitian pada sektor yang berbeda selain perusahaan transportasi atau menambahkan sektor yang berbeda lainnya sehingga dapat memperoleh kesimpulan yang mungkin berbeda serta dapat menambah wawasan bagi peneliti serta pembaca.
2. Melakukan penelitian mengenai kondisi Financial Distress suatu perusahaan dengan menggunakan rasio pengukuran yang berbeda agar dapat memperoleh hasil analisis penelitian yang berbeda dari penelitian ini. 
3. Dengan melakukan penelitian-penelitian pada tahun-tahun selanjutnya agar dapat memberikan gambaran serta hasil penelitian yang terkait dengan Financial Distress pada suatu perusahaan.
4. Bagi perusahaan, dengan menggunakan analisis Financial Distress ini dapat dilakukan untuk mengetahui indikasi kebangkrutan suatu perusahaan sehingga dapat mengantisipasi dengan cepat dan tepat sebelum perusahaan mengalami kondisi Financial Distress. 
5. Dan bagi para penanam modal, dengan melakukan analisis Financial Distress ini dapat mengetahui perusahaan dalam sektor tertentu yang mengalami gejala kebangkrutan sehingga dapat dijadkan sebagai dasar pengambilan investasi yang tepat. 
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Lampiran 1 : Daftar Sampel Penelitian
	NO
	KODE
	NAMA PERUSAHAAN
	Laporan Keuangan

	
	
	
	2016
	2017
	2018
	2019

	1
	AKSI
	Majapahit Inti Corpora Tbk
	√
	√
	√
	√

	2
	ASSA
	Adi Sarana Armada Tbk
	√
	√
	√
	√

	3
	BBRM
	Pelayaran Nasional Bina Buana Tbk
	√
	√
	√
	√

	4
	BIRD
	Blue Bird Tbk
	√
	√
	√
	√

	5
	BLTA
	Berlian Laju Tanker Tbk
	√
	√
	√
	√

	6
	BULL
	Buana Lintas Lautan Tbk
	√
	√
	√
	√

	7
	CANI
	Capitol Nusantara Indonesia Tbk
	√
	√
	√
	√

	8
	CASS
	Cardig Aero Service Tbk
	√
	√
	√
	√

	9
	CMPP
	Air Asia Indonesia Tbk
	√
	√
	√
	√

	10
	GIAA
	Garuda Indonesia (Persero) Tbk
	√
	√
	√
	√

	11
	HITS
	Humpuss Intermoda Transportasi Tbk
	√
	√
	√
	√

	12
	IATA
	Indonesia Transport & Infrastructure Tbk
	√
	√
	√
	√

	13
	INDX
	Tanah Laut Tbk
	X
	√
	√
	√

	14
	KARW
	ICTSI Jasa Prima Tbk
	√
	√
	√
	√

	15
	LEAD
	Logindo Samudramakmur Tbk
	√
	√
	√
	√

	16
	LRNA
	Eka Sari Lorena Transport Tbk
	√
	√
	√
	√

	17
	MBSS
	Mitrabahtera Segara Sejati Tbk
	√
	√
	√
	√

	18
	MIRA
	Mitra Interntional Resources Tbk
	√
	√
	√
	√

	19
	NELY
	Pelayaran Nelly Dwi Putri Tbk
	√
	√
	√
	√

	20
	PTIS
	Indo Straits Tbk
	√
	√
	√
	√

	21
	RIGS
	Rig Tenders Indonesia Tbk 
	√
	√
	√
	√

	22
	SAFE
	Steady Safe Tbk
	√
	√
	√
	√

	23
	SDMU
	Sidomulyo Selaras Tbk
	√
	√
	√
	√

	24
	SHIP
	Sillo Maritime Perdana Tbk
	√
	√
	√
	√

	25
	SMDR
	Samudra Indonesia Tbk
	√
	√
	√
	√

	26
	SOCI
	Soechi Lines Tbk
	√
	√
	√
	√

	27
	TAXI
	Express Transindo Utama Tbk
	√
	√
	√
	√

	28
	TMAS
	Pelayaran Tempuran Emas Tbk
	√
	√
	√
	√

	29
	TPMA
	Trans Power Marine Tbk
	√
	√
	√
	√

	30
	TRAM
	Trada Alam Minera Tbk
	√
	√
	√
	√

	31
	WEHA
	Weha Transportasi Indonesia Tbk
	√
	√
	√
	√

	32
	WINS
	Wintermar Offshore Marine Tbk
	√
	√
	√
	√

	33
	ZBRA
	Zebra Nusantara Tbk
	√
	√
	√
	X







Lampiran 2 : Perhitungan Tabulasi sebelum Outlier
	
	
	
	
	
	
	
	

	NO
	KODE
	TAHUN
	 LIKUIDITAS 
	 LEVERAGE 
	 AKTIVITAS 
	 FINANCIAL DISTRESS 

	
	
	
	 CURRENT RATIO 
	 QUICK RATIO 
	 DER 
	 TATO 
	 DAR 

	
	
	
	 X1 
	 X2 
	 X3 
	 X4 
	 Y 

	1
	AKSI
	2016
	                                 9,410 
	                                     9,410 
	                                  0,119 
	0,00
	                                    0,106 

	2
	ASSA
	2016
	                                 0,490 
	                                     0,437 
	                                  2,353 
	                                  0,518 
	                                    0,702 

	3
	BBRM
	2016
	                                 0,165 
	                                     0,161 
	                                  1,028 
	                                  0,181 
	                                    0,507 

	4
	BIRD
	2016
	                                 1,084 
	                                     1,069 
	                                  0,566 
	                                  0,657 
	                                    0,361 

	5
	BLTA 
	2016
	                                 1,116 
	                                     1,083 
	                                  1,114 
	                                  0,200 
	                                    0,527 

	6
	BULL
	2016
	                                 1,104 
	                                     1,064 
	                                  1,421 
	                                  0,215 
	                                    0,587 

	7
	CANI 
	2016
	                                 0,186 
	                                     0,186 
	                              110,766 
	                                  0,038 
	                                    1,009 

	8
	CASS
	2016
	                                 2,231 
	                                     2,200 
	                                  1,072 
	                                  1,079 
	                                    0,517 

	9
	CMPP
	2016
	                                 1,009 
	                                     1,009 
	                                  4,327 
	                                  0,633 
	                                    0,812 

	10
	GIAA 
	2016
	                                 0,745 
	                                     0,675 
	                                  2,701 
	                                  1,034 
	                                    0,730 

	
	
	
	
	
	
	
	

	11
	HITS 
	2016
	                                 1,120 
	                                     1,090 
	                                  3,715 
	                                  0,097 
	                                    0,788 

	12
	IATA 
	2016
	                                 0,446 
	                                     0,208 
	                                  1,146 
	                                  0,173 
	                                    0,534 

	13
	INDX
	2016
	                            111,045 
	                                106,600 
	                                  0,008 
	0,00
	0,008

	14
	KARW 
	2016
	                                 0,073 
	                                     0,069 
	                                (1,674)
	                                  0,312 
	                                    2,491 

	15
	LEAD
	2016
	                                 1,388 
	                                     1,345 
	                                  1,076 
	                                  0,146 
	                                    0,518 

	16
	LRNA
	2016
	                                 0,994 
	                                     0,839 
	                                  0,068 
	                                  0,411 
	                                    0,173 

	17
	MBSS 
	2016
	                                 1,306 
	                                     1,248 
	                                  0,322 
	                                  0,252 
	                                    0,243 

	18
	MIRA
	2016
	                                 2,677 
	                                     2,640 
	                                  0,623 
	                                  0,286 
	                                    0,384 

	19
	NELY
	2016
	                                 4,553 
	                                     4,169 
	                                  0,113 
	                                  0,392 
	                                    0,101 

	20
	PTIS 
	2016
	                                 0,274 
	                                     0,263 
	                                  1,664 
	                                  0,236 
	                                    0,625 

	21
	RIGS 
	2016
	                                 1,059 
	                                     1,010 
	                                  0,522 
	                                  0,143 
	                                    0,343 

	22
	SAFE
	2016
	                                 0,046 
	                                     0,046 
	                                (1,291)
	                                  0,113 
	                                    4,431 

	23
	SDMU
	2016
	                                 1,202 
	                                     1,145 
	                                  0,670 
	                                  0,271 
	                                    0,401 

	24
	SHIP 
	2016
	                                 0,414 
	                                     0,414 
	                                  1,054 
	                                  0,177 
	                                    0,513 

	25
	SMDR 
	2016
	                                 1,086 
	                                     1,065 
	                                  0,476 
	                                  0,711 
	                                    0,476 

	26
	SOCI 
	2016
	                                 0,640 
	                                     0,612 
	                                  0,884 
	                                  0,234 
	                                    0,469 

	27
	TAXI
	2016
	                                 4,077 
	                                     4,021 
	                                  2,471 
	                                  0,242 
	                                    0,712 

	28
	TMAS
	2016
	                                 0,423 
	                                     0,351 
	                                  1,539 
	                                  0,695 
	                                    0,606 

	29
	TPMA 
	2016
	                                 0,506 
	                                     0,486 
	                                  0,830 
	                                  0,274 
	                                    0,454 

	30
	TRAM 
	2016
	                                 0,115 
	                                     0,115 
	                              (11,442)
	                                  0,116 
	                                    1,096 

	31
	WEHA
	2016
	                                 3,372 
	                                     3,279 
	                                  1,961 
	                                  0,449 
	                                    0,662 

	32
	WINS 
	2016
	                                 8,013 
	                                     8,011 
	                                  0,733 
	                                  0,222 
	                                    0,423 

	33
	ZBRA
	2016
	                                 0,223 
	                                     0,144 
	                                (2,324)
	                                  1,150 
	                                    1,756 

	34
	AKSI
	2017
	                                 2,829 
	                                     2,829 
	                                  0,389 
	                                  1,221 
	                                    0,280 

	35
	ASSA
	2017
	                                 0,428 
	                                     0,395 
	                                  2,355 
	                                  0,511 
	                                    0,702 

	36
	BBRM
	2017
	                                 1,478 
	                                     1,127 
	                                  2,210 
	                                  0,216 
	                                    0,680 

	37
	BIRD
	2017
	                                 1,769 
	                                     1,742 
	                                  0,322 
	                                  0,645 
	                                    0,243 

	38
	BLTA
	2017
	                                 0,666 
	                                     6,606 
	                                  1,543 
	                                  0,309 
	                                    0,607 

	39
	BULL
	2017
	                                 1,005 
	                                     0,958 
	                                  0,969 
	                                  0,209 
	                                    0,492 

	40
	CANI
	2017
	                                 0,174 
	                                     0,174 
	                              (11,224)
	                                  0,017 
	                                    1,098 

	41
	CASS
	2017
	                                 1,332 
	                                     1,307 
	                                  1,387 
	                                  1,079 
	                                    0,581 

	42
	CMPP
	2017
	                                 0,261 
	                                     0,242 
	                                82,375 
	                                  1,235 
	                                    0,988 

	43
	GIAA
	2017
	                                 0,513 
	                                     0,445 
	                                  3,014 
	                                  1,110 
	                                    0,751 

	44
	HITS
	2017
	                                 0,979 
	                                     0,925 
	                                  3,229 
	                                  0,386 
	                                    0,764 

	45
	IATA
	2017
	                                 0,436 
	                                     0,195 
	                                  0,763 
	                                  0,207 
	                                    0,433 

	46
	INDX
	2017
	                            154,209 
	                                147,643 
	                                  0,014 
	0,00
	                                    0,028 

	47
	KARW
	2017
	                                 0,101 
	                                     0,097 
	                                (1,745)
	                                  0,312 
	                                    2,343 

	48
	LEAD
	2017
	                                 0,886 
	                                     0,855 
	                                  1,138 
	                                  0,133 
	                                    0,532 

	49
	LRNA
	2017
	                                 1,394 
	                                     1,183 
	                                  0,213 
	                                  0,415 
	                                    0,176 

	50
	MBSS
	2017
	                                 6,013 
	                                     5,770 
	                                  0,278 
	                                  0,285 
	                                    0,218 

	51
	MIRA
	2017
	                                 2,423 
	                                     2,382 
	                                  0,635 
	                                  0,325 
	                                    0,388 

	52
	NELY
	2017
	                                 6,038 
	                                     5,549 
	                                  0,081 
	                                  0,425 
	                                    0,075 

	53
	PTIS
	2017
	                                 0,496 
	                                     0,482 
	                                  1,457 
	                                  0,275 
	                                    0,593 

	54
	RIGS
	2017
	                                 1,396 
	                                     1,359 
	                                  0,484 
	                                  0,182 
	                                    0,326 

	55
	SAFE
	2017
	                                 0,537 
	                                     0,537 
	                                (2,205)
	0,00
	                                    1,830 

	56
	SDMU
	2017
	                                 1,071 
	                                     0,961 
	                                  0,732 
	                                  0,267 
	                                    0,423 

	57
	SHIP
	2017
	                                 0,399 
	                                     0,399 
	                                  1,561 
	                                  0,256 
	                                    0,610 

	58
	SMDR
	2017
	                                 1,129 
	                                     1,112 
	                                  0,924 
	                                  0,732 
	                                    0,480 

	59
	SOCI
	2017
	                                 0,801 
	                                     0,760 
	                                  0,865 
	                                  0,237 
	                                    0,464 

	60
	TAXI
	2017
	                                 0,846 
	                                     0,833 
	                                  7,154 
	                                  0,152 
	                                    0,877 

	61
	TMAS
	2017
	                                 0,507 
	                                     0,401 
	                                  1,853 
	                                  0,729 
	                                    0,649 

	62
	TPMA
	2017
	                                 0,593 
	                                     0,576 
	                                  0,638 
	                                  0,328 
	                                    0,390 

	63
	TRAM
	2017
	                                 2,354 
	                                     2,316 
	                                  1,129 
	                                  0,046 
	                                    0,530 

	64
	WEHA
	2017
	                                 0,426 
	                                     0,407 
	                                  0,968 
	                                  0,461 
	                                    0,492 

	65
	WINS
	2017
	                                 0,648 
	                                     0,647 
	                                  0,681 
	                                  0,183 
	                                    0,405 

	66
	ZBRA
	2017
	                                 0,119 
	                                     0,116 
	                                (1,724)
	                                  2,915 
	                                    2,381 

	67
	AKSI
	2018
	                                 1,427 
	                                     1,427 
	                                  1,504 
	                                  1,160 
	                                    0,601 

	68
	ASSA
	2018
	                                 0,467 
	                                     0,431 
	                                  2,569 
	                                  0,459 
	                                    0,720 

	69
	BBRM
	2018
	                                 0,827 
	                                     0,805 
	                                  2,773 
	                                  0,242 
	                                    0,735 

	70
	BIRD
	2018
	                                 1,743 
	                                     1,716 
	                                  0,321 
	                                  0,607 
	                                    0,243 

	71
	BLTA
	2018
	                                 0,616 
	                                     0,566 
	                                  1,463 
	                                  0,349 
	                                    0,594 

	72
	BULL
	2018
	                                 1,324 
	                                     1,293 
	                                  0,703 
	                                  0,259 
	                                    0,413 

	73
	CANI
	2018
	                                 0,223 
	                                     0,223 
	                                (6,645)
	                                  0,019 
	                                    1,177 

	74
	CASS
	2018
	                                 1,248 
	                                     1,221 
	                                  1,405 
	                                  1,094 
	                                    0,584 

	75
	CMPP
	2018
	                                 0,164 
	                                     0,140 
	                                (4,547)
	                                  1,488 
	                                    1,282 

	76
	GIAA
	2018
	                                 0,353 
	                                     0,304 
	                                  5,495 
	                                  1,042 
	                                    0,846 

	77
	HITS
	2018
	                                 0,085 
	                                     0,080 
	                                  2,700 
	0,00
	                                    0,730 

	78
	IATA
	2018
	                                 0,424 
	                                     0,213 
	                                  0,782 
	                                  0,296 
	                                    0,439 

	79
	INDX
	2018
	                                 0,423 
	                                     0,423 
	                                  6,392 
	                                  0,056 
	                                    6,351 

	80
	KARW
	2018
	                                 0,107 
	                                     0,104 
	                                (1,746)
	                                  0,254 
	                                    2,340 

	81
	LEAD
	2018
	                                 0,692 
	                                     0,653 
	                                  2,171 
	                                  0,172 
	                                    0,685 

	82
	LRNA
	2018
	                                 1,650 
	                                     1,365 
	                                  0,164 
	                                  0,328 
	                                    0,141 

	83
	MBSS
	2018
	                                 4,295 
	                                     4,168 
	                                  0,399 
	                                  0,314 
	                                    0,285 

	84
	MIRA
	2018
	                                 4,691 
	                                     4,595 
	                                  0,430 
	                                  0,401 
	                                    0,301 

	85
	NELY
	2018
	                                 6,038 
	                                     5,315 
	                                  0,120 
	                                  0,498 
	                                    0,107 

	86
	PTIS
	2018
	                                 0,727 
	                                     0,693 
	                                  1,310 
	                                  0,322 
	                                    0,567 

	87
	RIGS
	2018
	                                 0,706 
	                                     0,629 
	                                  0,395 
	                                  0,284 
	                                    0,283 

	88
	SAFE
	2018
	                                 0,195 
	                                     0,195 
	                                (6,738)
	                                  0,232 
	                                    1,174 

	89
	SDMU
	2018
	                                 1,039 
	                                     0,950 
	                                  0,885 
	                                  0,284 
	                                    0,469 

	90
	SHIP
	2018
	                                 0,349 
	                                     0,349 
	                                  1,401 
	                                  0,288 
	                                    0,583 

	91
	SMDR
	2018
	                                 1,095 
	                                     1,080 
	                                  0,956 
	                                  0,804 
	                                    0,489 

	92
	SOCI
	2018
	                                 2,541 
	                                     2,313 
	                                  1,047 
	                                  0,198 
	                                    0,512 

	93
	TAXI
	2018
	                                 0,311 
	                                     0,307 
	                                (3,171)
	                                  0,190 
	                                    1,461 

	94
	TMAS
	2018
	                                 0,430 
	                                     0,345 
	                                  1,653 
	                                  0,818 
	                                    0,623 

	95
	TPMA
	2018
	                                 0,739 
	                                     0,720 
	                                  0,474 
	                                  0,394 
	                                    0,322 

	96
	TRAM
	2018
	                                 0,772 
	                                     0,739 
	                                  0,552 
	                                  0,423 
	                                    0,356 

	97
	WEHA
	2018
	                                 0,402 
	                                     0,377 
	                                  1,167 
	                                  0,482 
	                                    0,539 

	98
	WINS
	2018
	                                 0,617 
	                                     0,615 
	                                  0,607 
	                                  0,228 
	                                    0,378 

	99
	ZBRA
	2018
	                                 0,095 
	                                     0,095 
	                                (1,666)
	                                  3,381 
	                                    2,502 

	100
	AKSI
	2019
	                                 1,493 
	                                     1,493 
	                                  1,502 
	                                  1,663 
	                                    0,600 

	101
	ASSA
	2019
	                                 0,526 
	                                     0,506 
	                                  2,624 
	                                  0,480 
	                                    0,724 

	102
	BBRM
	2019
	                                 0,929 
	                                     0,923 
	                                  3,250 
	                                  0,223 
	                                    0,765 

	103
	BIRD
	2019
	                                 1,246 
	                                     1,224 
	                                  0,373 
	                                  0,545 
	                                    0,272 

	104
	BLTA
	2019
	                                 0,546 
	                                     0,511 
	                                  1,199 
	                                  0,297 
	                                    0,545 

	105
	BULL
	2019
	                                 1,538 
	                                     1,488 
	                                  0,946 
	                                  0,184 
	                                    0,486 

	106
	CANI
	2019
	                                 0,193 
	                                     0,193 
	                                (3,983)
	                                  0,019 
	                                    1,335 

	107
	CASS
	2019
	                                 0,813 
	                                     0,789 
	                                  1,737 
	                                  1,361 
	                                    0,635 

	108
	CMPP
	2019
	                                 0,471 
	                                     0,441 
	                                11,928 
	                                  2,567 
	                                    0,923 

	109
	GIAA
	2019
	                                 0,348 
	                                     0,297 
	                                  5,183 
	                                10,004 
	                                    0,828 

	110
	HITS
	2019
	                                 0,724 
	                                     0,685 
	                                  2,239 
	                                  0,423 
	                                    0,691 

	111
	IATA
	2019
	                                 0,246 
	                                     0,142 
	                                  0,707 
	                                  0,244 
	                                    0,414 

	112
	INDX
	2019
	                                 3,968 
	                                     3,968 
	                                  0,119 
	                                  0,079 
	                                    0,106 

	113
	KARW
	2019
	                                 0,062 
	                                     0,058 
	                                (1,616)
	                                  0,163 
	                                    2,624 

	114
	LEAD
	2019
	                                 1,391 
	                                     1,330 
	                                  2,725 
	                                  0,170 
	                                    0,732 

	115
	LRNA
	2019
	                                 2,280 
	                                     1,860 
	                                  0,159 
	                                  0,412 
	                                    0,137 

	116
	MBSS
	2019
	                                 3,712 
	                                     3,537 
	                                  0,269 
	                                  0,357 
	                                    0,212 

	117
	MIRA
	2019
	                                 1,588 
	                                     1,520 
	                                  0,498 
	                                  0,373 
	                                    0,333 

	118
	NELY
	2019
	                                 5,782 
	                                     5,080 
	                                  0,142 
	                                  0,474 
	                                    0,124 

	119
	PTIS
	2019
	                                 3,038 
	                                     1,516 
	                                  0,133 
	                                  0,608 
	                                    0,117 

	120
	RIGS
	2019
	                                 1,411 
	                                     1,293 
	                                  0,227 
	                                  0,358 
	                                    0,185 

	121
	SAFE
	2019
	                                 0,133 
	                                     0,133 
	                                (7,940)
	                                  0,504 
	                                    1,144 

	122
	SDMU
	2019
	                                 0,581 
	                                     0,470 
	                                  3,254 
	                                  0,488 
	                                    0,765 

	123
	SHIP
	2019
	                                 0,878 
	                                     0,878 
	                                  1,098 
	                                  0,378 
	                                    0,523 

	124
	SMDR
	2019
	                                 1,268 
	                                     1,252 
	                                  1,096 
	                                  0,848 
	                                    0,523 

	125
	SOCI
	2019
	                                 2,877 
	                                     2,596 
	                                  1,051 
	                                  0,229 
	                                    0,512 

	126
	TAXI
	2019
	                                 0,291 
	                                     0,288 
	                                (0,210)
	                                  0,280 
	                                    1,947 

	127
	TMAS
	2019
	                                 0,528 
	                                     0,428 
	                                  1,761 
	                                  0,769 
	                                    0,638 

	128
	TPMA
	2019
	                                 0,842 
	                                     0,824 
	                                  0,412 
	                                  0,427 
	                                    0,292 

	129
	TRAM
	2019
	                                 0,791 
	                                     0,703 
	                                  0,741 
	                                  0,352 
	                                    0,426 

	130
	WEHA
	2019
	                                 0,516 
	                                     0,489 
	                                  0,775 
	                                  0,542 
	                                    0,437 

	131
	WINS
	2019
	                                 0,589 
	                                     0,588 
	                                  0,596 
	                                  0,226 
	                                    0,373 

	132
	ZBRA
	2019
	                                 0,079 
	                                     0,075 
	                                (1,614)
	                                  2,815 
	                                    2,629 







Lampiran 3 : Daftar Nama Perusahaan yang telah di Outlier
	DATA PERUSAHAAN YANG DI OUTLIER ( 40 COMP)

	
	
	
	
	
	
	

	NO
	KODE
	TAHUN
	 
	NO
	KODE
	TAHUN

	1
	AKSI
	2016
	 
	21
	CMPP
	2018

	2
	CANI 
	2016
	 
	22
	GIAA
	2018

	3
	IATA 
	2016
	 
	23
	HITS
	2018

	4
	INDX
	2016
	 
	24
	IATA
	2018

	5
	KARW 
	2016
	 
	25
	INDX
	2018

	6
	SAFE
	2016
	 
	26
	KARW
	2018

	7
	TRAM 
	2016
	 
	27
	NELY
	2018

	8
	WINS 
	2016
	 
	28
	SAFE
	2018

	9
	ZBRA
	2016
	 
	29
	TAXI
	2018

	10
	BBRM
	2017
	 
	30
	ZBRA
	2018

	11
	BLTA
	2017
	 
	31
	AKSI
	2019

	12
	CANI
	2017
	 
	32
	CANI
	2019

	13
	CMPP
	2017
	 
	33
	CMPP
	2019

	14
	IATA
	2017
	 
	34
	GIAA
	2019

	15
	INDX
	2017
	 
	35
	KARW
	2019

	16
	KARW
	2017
	 
	36
	NELY
	2019

	17
	SAFE
	2017
	 
	37
	PTIS
	2019

	18
	TAXI
	2017
	 
	38
	SAFE
	2019

	19
	ZBRA
	2017
	 
	39
	TAXI
	2019

	20
	CANI
	2018
	 
	40
	ZBRA
	2019

	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	









Lampiran 4 : Perhitungan Tabulasi yang sudah di Outlier
	DATA PERUSAHAAN SETELAH OUTLIER (92 COMP)

	
	
	
	
	
	
	
	

	NO
	KODE
	TAHUN
	 X1_CURRENT RATIO 
	 X2_QUICK RATIO 
	 X3_DER 
	 X4_TATO 
	 Y_DAR 

	1
	ASSA
	2016
	                                  0,490 
	                           0,437 
	                  2,353 
	               0,518 
	                0,702 

	2
	BBRM
	2016
	                                  0,165 
	                           0,161 
	                  1,028 
	               0,181 
	                0,507 

	3
	BIRD
	2016
	                                  1,084 
	                           1,069 
	                  0,566 
	               0,657 
	                0,361 

	4
	BLTA 
	2016
	                                  1,116 
	                           1,083 
	                  1,114 
	               0,200 
	                0,527 

	5
	BULL
	2016
	                                  1,104 
	                           1,064 
	                  1,421 
	               0,215 
	                0,587 

	6
	CASS
	2016
	                                  2,231 
	                           2,200 
	                  1,072 
	               1,079 
	                0,517 

	7
	CMPP
	2016
	                                  1,009 
	                           1,009 
	                  4,327 
	               0,633 
	                0,812 

	8
	GIAA 
	2016
	                                  0,745 
	                           0,675 
	                  2,701 
	               1,034 
	                0,730 

	9
	HITS 
	2016
	                                  1,120 
	                           1,090 
	                  3,715 
	               0,097 
	                0,788 

	10
	LEAD
	2016
	                                  1,388 
	                           1,345 
	                  1,076 
	               0,146 
	                0,518 

	11
	LRNA
	2016
	                                  0,994 
	                           0,839 
	                  0,068 
	               0,411 
	                0,173 

	12
	MBSS 
	2016
	                                  1,306 
	                           1,248 
	                  0,322 
	               0,252 
	                0,243 

	13
	MIRA
	2016
	                                  2,677 
	                           2,640 
	                  0,623 
	               0,286 
	                0,384 

	14
	NELY
	2016
	                                  4,553 
	                           4,169 
	                  0,113 
	               0,392 
	                0,101 

	15
	PTIS 
	2016
	                                  0,274 
	                           0,263 
	                  1,664 
	               0,236 
	                0,625 

	16
	RIGS 
	2016
	                                  1,059 
	                           1,010 
	                  0,522 
	               0,143 
	                0,343 

	17
	SDMU
	2016
	                                  1,202 
	                           1,145 
	                  0,670 
	               0,271 
	                0,401 

	18
	SHIP 
	2016
	                                  0,414 
	                           0,414 
	                  1,054 
	               0,177 
	                0,513 

	19
	SMDR 
	2016
	                                  1,086 
	                           1,065 
	                  0,476 
	               0,711 
	                0,476 

	20
	SOCI 
	2016
	                                  0,640 
	                           0,612 
	                  0,884 
	               0,234 
	                0,469 

	21
	TAXI
	2016
	                                  4,077 
	                           4,021 
	                  2,471 
	               0,242 
	                0,712 

	22
	TMAS
	2016
	                                  0,423 
	                           0,351 
	                  1,539 
	               0,695 
	                0,606 

	23
	TPMA 
	2016
	                                  0,506 
	                           0,486 
	                  0,830 
	               0,274 
	                0,454 

	24
	WEHA
	2016
	                                  3,372 
	                           3,279 
	                  1,961 
	               0,449 
	                0,662 

	25
	AKSI
	2017
	                                  2,829 
	                           2,829 
	                  0,389 
	               1,221 
	                0,280 

	26
	ASSA
	2017
	                                  0,428 
	                           0,395 
	                  2,355 
	               0,511 
	                0,702 

	27
	BIRD
	2017
	                                  1,769 
	                           1,742 
	                  0,322 
	               0,645 
	                0,243 

	28
	BULL
	2017
	                                  1,005 
	                           0,958 
	                  0,969 
	               0,209 
	                0,492 

	29
	CASS
	2017
	                                  1,332 
	                           1,307 
	                  1,387 
	               1,079 
	                0,581 

	30
	GIAA
	2017
	                                  0,513 
	                           0,445 
	                  3,014 
	               1,110 
	                0,751 

	31
	HITS
	2017
	                                  0,979 
	                           0,925 
	                  3,229 
	               0,386 
	                0,764 

	32
	LEAD
	2017
	                                  0,886 
	                           0,855 
	                  1,138 
	               0,133 
	                0,532 

	33
	LRNA
	2017
	                                  1,394 
	                           1,183 
	                  0,213 
	               0,415 
	                0,176 

	34
	MBSS
	2017
	                                  6,013 
	                           5,770 
	                  0,278 
	               0,285 
	                0,218 

	35
	MIRA
	2017
	                                  2,423 
	                           2,382 
	                  0,635 
	               0,325 
	                0,388 

	36
	NELY
	2017
	                                  6,038 
	                           5,549 
	                  0,081 
	               0,425 
	                0,075 

	37
	PTIS
	2017
	                                  0,496 
	                           0,482 
	                  1,457 
	               0,275 
	                0,593 

	38
	RIGS
	2017
	                                  1,396 
	                           1,359 
	                  0,484 
	               0,182 
	                0,326 

	39
	SDMU
	2017
	                                  1,071 
	                           0,961 
	                  0,732 
	               0,267 
	                0,423 

	40
	SHIP
	2017
	                                  0,399 
	                           0,399 
	                  1,561 
	               0,256 
	                0,610 

	41
	SMDR
	2017
	                                  1,129 
	                           1,112 
	                  0,924 
	               0,732 
	                0,480 

	42
	SOCI
	2017
	                                  0,801 
	                           0,760 
	                  0,865 
	               0,237 
	                0,464 

	43
	TMAS
	2017
	                                  0,507 
	                           0,401 
	                  1,853 
	               0,729 
	                0,649 

	44
	TPMA
	2017
	                                  0,593 
	                           0,576 
	                  0,638 
	               0,328 
	                0,390 

	45
	TRAM
	2017
	                                  2,354 
	                           2,316 
	                  1,129 
	               0,046 
	                0,530 

	46
	WEHA
	2017
	                                  0,426 
	                           0,407 
	                  0,968 
	               0,461 
	                0,492 

	47
	WINS
	2017
	                                  0,648 
	                           0,647 
	                  0,681 
	               0,183 
	                0,405 

	48
	AKSI
	2018
	                                  1,427 
	                           1,427 
	                  1,504 
	               1,160 
	                0,601 

	49
	ASSA
	2018
	                                  0,467 
	                           0,431 
	                  2,569 
	               0,459 
	                0,720 

	50
	BBRM
	2018
	                                  0,827 
	                           0,805 
	                  2,773 
	               0,242 
	                0,735 

	51
	BIRD
	2018
	                                  1,743 
	                           1,716 
	                  0,321 
	               0,607 
	                0,243 

	52
	BLTA
	2018
	                                  0,616 
	                           0,566 
	                  1,463 
	               0,349 
	                0,594 

	53
	BULL
	2018
	                                  1,324 
	                           1,293 
	                  0,703 
	               0,259 
	                0,413 

	54
	CASS
	2018
	                                  1,248 
	                           1,221 
	                  1,405 
	               1,094 
	                0,584 

	55
	LEAD
	2018
	                                  0,692 
	                           0,653 
	                  2,171 
	               0,172 
	                0,685 

	56
	LRNA
	2018
	                                  1,650 
	                           1,365 
	                  0,164 
	               0,328 
	                0,141 

	57
	MBSS
	2018
	                                  4,295 
	                           4,168 
	                  0,399 
	               0,314 
	                0,285 

	58
	MIRA
	2018
	                                  4,691 
	                           4,595 
	                  0,430 
	               0,401 
	                0,301 

	59
	PTIS
	2018
	                                  0,727 
	                           0,693 
	                  1,310 
	               0,322 
	                0,567 

	60
	RIGS
	2018
	                                  0,706 
	                           0,629 
	                  0,395 
	               0,284 
	                0,283 

	61
	SDMU
	2018
	                                  1,039 
	                           0,950 
	                  0,885 
	               0,284 
	                0,469 

	62
	SHIP
	2018
	                                  0,349 
	                           0,349 
	                  1,401 
	               0,288 
	                0,583 

	63
	SMDR
	2018
	                                  1,095 
	                           1,080 
	                  0,956 
	               0,804 
	                0,489 

	64
	SOCI
	2018
	                                  2,541 
	                           2,313 
	                  1,047 
	               0,198 
	                0,512 

	65
	TMAS
	2018
	                                  0,430 
	                           0,345 
	                  1,653 
	               0,818 
	                0,623 

	66
	TPMA
	2018
	                                  0,739 
	                           0,720 
	                  0,474 
	               0,394 
	                0,322 

	67
	TRAM
	2018
	                                  0,772 
	                           0,739 
	                  0,552 
	               0,423 
	                0,356 

	68
	WEHA
	2018
	                                  0,402 
	                           0,377 
	                  1,167 
	               0,482 
	                0,539 

	69
	WINS
	2018
	                                  0,617 
	                           0,615 
	                  0,607 
	               0,228 
	                0,378 

	70
	ASSA
	2019
	                                  0,526 
	                           0,506 
	                  2,624 
	               0,480 
	                0,724 

	71
	BBRM
	2019
	                                  0,929 
	                           0,923 
	                  3,250 
	               0,223 
	                0,765 

	72
	BIRD
	2019
	                                  1,246 
	                           1,224 
	                  0,373 
	               0,545 
	                0,272 

	73
	BLTA
	2019
	                                  0,546 
	                           0,511 
	                  1,199 
	               0,297 
	                0,545 

	74
	BULL
	2019
	                                  1,538 
	                           1,488 
	                  0,946 
	               0,184 
	                0,486 

	75
	CASS
	2019
	                                  0,813 
	                           0,789 
	                  1,737 
	               1,361 
	                0,635 

	76
	HITS
	2019
	                                  0,724 
	                           0,685 
	                  2,239 
	               0,423 
	                0,691 

	77
	IATA
	2019
	                                  0,246 
	                           0,142 
	                  0,707 
	               0,244 
	                0,414 

	78
	INDX
	2019
	                                  3,968 
	                           3,968 
	                  0,119 
	               0,079 
	                0,106 

	79
	LEAD
	2019
	                                  1,391 
	                           1,330 
	                  2,725 
	               0,170 
	                0,732 

	80
	LRNA
	2019
	                                  2,280 
	                           1,860 
	                  0,159 
	               0,412 
	                0,137 

	81
	MBSS
	2019
	                                  3,712 
	                           3,537 
	                  0,269 
	               0,357 
	                0,212 

	82
	MIRA
	2019
	                                  1,588 
	                           1,520 
	                  0,498 
	               0,373 
	                0,333 

	83
	RIGS
	2019
	                                  1,411 
	                           1,293 
	                  0,227 
	               0,358 
	                0,185 

	84
	SDMU
	2019
	                                  0,581 
	                           0,470 
	                  3,254 
	               0,488 
	                0,765 

	85
	SHIP
	2019
	                                  0,878 
	                           0,878 
	                  1,098 
	               0,378 
	                0,523 

	86
	SMDR
	2019
	                                  1,268 
	                           1,252 
	                  1,096 
	               0,848 
	                0,523 

	87
	SOCI
	2019
	                                  2,877 
	                           2,596 
	                  1,051 
	               0,229 
	                0,512 

	88
	TMAS
	2019
	                                  0,528 
	                           0,428 
	                  1,761 
	               0,769 
	                0,638 

	89
	TPMA
	2019
	                                  0,842 
	                           0,824 
	                  0,412 
	               0,427 
	                0,292 

	90
	TRAM
	2019
	                                  0,791 
	                           0,703 
	                  0,741 
	               0,352 
	                0,426 

	91
	WEHA
	2019
	                                  0,516 
	                           0,489 
	                  0,775 
	               0,542 
	                0,437 

	92
	WINS
	2019
	                                  0,589 
	                           0,588 
	                  0,596 
	               0,226 
	                0,373 
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