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Abstrak Indonesia (Tebal, Font Arial 10)

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh struktur modal (DER) terhadap potensi
terjadinya financial distress yang di ukur dengan Altman Z-Score. Data penelitian ini diperoleh
dari laporan keuangan tahunan PT Bakrie Telecom Tbk, PT XL Axiata Tbk, PT Smartfren
telecom Thk, PT Indosat Tbk, dan PT Telkom Indonesia Tbk periode 2013-2022, menggunakan
data pada situs resmi BEI (www.idx.co.id). Teknik pengumpulan analisis menggunakan regresi
linear sederhana dengan uji hipotesis, yaitu uji T. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap potensi terjadinya financial distress.
Hal ini menunjukkan bahwa meningkatnya struktur modal akan menurunnya financial distress.

Kata Kunci : struktur modal, financial distress

Abstract Inggris ( Bold, Font Arial 10)

This research aims to determine the effect of capital structure (DER) on the potential
for financial distress as measured by the Altman Z-Score. This research data was obtained from
the annual financial reports of PT Bakrie Telecom Tbk, PT XL Axiata Thk, PT Smartfren
Telecom Tbk, PT Indosat Tbk, and PT Telkom Indonesia Tbk for the 2013-2022 period, using
data on the official IDX website (www.idx.co. id). The analysis collection technique uses simple
linear regression with hypothesis testing, namely the T test. The results of this research show
that capital structure has a positive and significant effect on the potential for financial distress.
This shows that increasing capital structure will reduce financial distress.
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PENDAHULUAN

Krisis di Indonesia sejak pertengahan tahun 1998 dimulai dengan merosotnya nilai
rupiah yang sangat tajam, akibat meningkatnya permintaan Dollar AS. Penyebab krisis ini tidak
hanya berpengaruh pada struktur ekonomi yang lemah, tetapi juga karena utang swasta luar
negeri yang telah mencapai jumlah yang cukup besar. Akibatnya, tingkat suku bunga dan Inflasi
meningkat tajam serta investasi berkurang sehingga kesehatan perusahaan banyak yang
mengalami penurunan bahkan berpotensi untuk bangkrut (Hidayat, 2014).

Dalam perkembangan ekonomi saat ini khususnya di dunia bisnis semakin
berkembang pesat dan berusaha untuk memperlihatkan keunggulan bisnisnya masing-masing.
Semua perusahaan bersaing mulai dari sektor industri berskala kecil hingga berskala besar
dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan atau memaksimalkan profit. Dalam
meningkatkan daya saingnya perusahaan atau para pebisnis harus menghasilkan produk dan
jasa yang bermanfaat dan berkualitas, serta terus melakukan inovasi dan perluasan usaha,
agar perusahaan tersebut dapat menjalankan, mengembangkan serta mempertahankan
usahanya. Dalam proses mencapai hal tersebut perusahaan seringkali dihadapkan pada
berbagai macam permasalahan, tantangan dan risiko, sehingga banyak perusahaan yang tidak
dapat bertahan bahkan berada pada kondisi Financial Distress hingga mengalami kebangrutan.

Perusahaan Telekomunikasi di Indonesia pada umumnya menyediakan produk
berupa jasa-jasa telekomunikasi, baik secara domestik maupun internasional. Saat ini
Perusahaan Telekomunikasi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia terdiri dari lima perusahaan
yang akan di teliti, yaitu PT XL Axiata Tbk, PT Smartfren Telecom Tbk, PT Indosat Tbk, PT.
Telkom Indonesia Thk, dan PT Bakrie telecom Tbk. Di dalam perkembangannya, tidak semua
Perusahaan Telekomunikasi dapat menghasilkan laba dalam operasinya. Bebarapa
perusahaan justru mengalami penurunan laba atau bahkan kerugian. Terjadinya penurunan
laba terus menurus bahkan perusahaaan menagalami kerugian merupakan salah satu indikator
kebangkrutan. Secara umum jasa telemunikasi merupakan bagian dari jasa informasi dan
komunikasi, di era globalisasi peranan informasi dan komunikasi sangat vital dan menjadi salah
satu indicator kemajuan suatu bangsa. Persaingan ketat untuk menghasilkan profit yang
diinginkan melalui pencapaian target tertentu dalam meraih kepercayaan konsumen, tidak
hanya konsumen yang menjadi fokus utama perusahaan akan tetapi investor, kreditor, dan
regulator menjadi pihak yang sangat penting untuk keberlangsungan bisnis perusahaan. Untuk
meraih kepercayaan investor dan kreditor , perusahaan berusaha menunjukkkan kinerja
keuangan yang baik, salah satu cerminan kinerja keuangan perusahaan baik dapat dilihat dari
laporan tahunan yang diterbitkan perusahaan.

Pada umumnya laporan keuangan digunakan untuk melaporkan kegiatan yang telah
dilakukan oleh perusahaan selama beberapa periode dan kemudian mengevaluasi
keberhasilan strategi untuk memastikan apakah tujuan dari perusahaan sudah tercapai atau
belum. Laporan keuangan perusahaan digunakan oleh investor, calon investor dan manajemen
perusahaan untuk mengambill keputusan. Laporan keuangan adalah salah satu acuan dalam
menganalisis dan mengevaluasi kinerja keuangan suatu perusahaan.

METODE PENELITIAN (Center, bold, arial 10)

Metode analisi data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi
sederhana. Dengan menggunakan media pengolah data Statistic Product and Service Solution
(SPSS) dalam menguji data-data yang telah peneliti kumpulkan. Penelitian ini adalah salah satu
langkah peneliti yang telah ada sebelumnya yaitu penelitian kuantitatif
Tempat dan Waktu Penelitian

Lokasi penelitian berada di Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui web resmi yaitu
www.idx.co.id. Penelitian ini di menggunakan data laporan keuangan perusahaan
telekomunikasi pada tahun 2013-2022 di BEI, dengan jangka waktu penelitian tiga bulan.
Populasi dan Sampel

Adapun populasi dalam penelitian ini adalah seluruh laporan keuangan PT Bakrie
Telecom Tbk, PT XL Axiata Tbk, PT Smartfren Telecom Tbk, PT Indosat Tbk, dan PT. Telkom
Indonesia Tbk, yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2013-2022. Sampel dari
penelitian ini berasal dari data laporan keuangan khususnya laporan neraca dan laporan laba
rugi selama 10 tahun terakhir yaitu 2013-2023 pada perusahaan Telemunikasi.
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Teknik Analisi Data
1. Analisis deskriptif
Z=6,56X1+3,26X2 + 6,72X3 + 1,05X4
Keterangan:
Z : Overal Index
X1 : Modal Kerja/Total Aset
X2 : Laba Ditahan/Total Aset
X3 : EBIT/Total Aset
X4 : Nilai Pasar Modal/Nilai Buku Utang
Total Debt
DER = - x100%
Total Equity
2. Uji Asumsi klasik
a. Uji Normalitas
b. Uji Autokorelasi
3. Analisi Regresi Linear Sederhana
4. Uji Hipotesis
a. Uiji Persial (t)
b. Uji Koefisien Determinasi (Uji R?

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN (Center, bold, arial 10)
Tabel 1.1 Analisis Deskriptif

Mean Std.Deviation N
Financial Distress -145442,0163 801605,66490 50
Struktur Modal 1.4974 1.63714 50

Sumber : Diolah déngan Aplikasi SPSS

Berdasarkan dari output statistic deskriptif di atas, dapat disimpulkan bahwa Variabel
Debt Equity Ratio (DER) yang menjadi sampel nilai minimum -0,61 dan nilai maximum 5,15
dengan rata-rata 50 sampel data adalah 1.4974 hal ini menunjukkan bahwa total hutang yang
diinvestasikan ke modal perusahaan 1.4974. Dan nilai standar deviasi DER 1.69786 (dibawah
rata-rata), artinya DER memiliki tingkat variasi data yang rendah.

Variabel Z-Score yang menjadi sampel dengan nilai -145442,0163 dengan nilai rata
50 sampel data, hal ini menunjukkan bahwa resiko kebangkrutan perusahaan dalam penelitian
ini sebesar -145442,0163 dan nilai standar deviasi Z-Score sebesar 801605,66490.

Gambar 1.1 Uji Normalitas Histogram
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Gambar 1.2 Uji Normalitas Probability
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Sumber : Diolah dengan Aplikasi SPSS
Hasil penelitian pada gambar diagram dan Nirma P-P Plot di atas menunjukkan nilai
residual tidak merata yaitu di titik plot yang tidak menjadi garis.
Tabel 1.2 Uji Autokorelasi

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

.282°% 80% 61% 776950.28459 1.590

Sumber : Diolah dengan Aplikasi SPSS

Berdasarkan hasil pengujian di atas, maka dapat disimpulkan bahwa nilai Durbin-
Watson adalah sebesar 1.590. Dengan jumlah sampel adalah 20 dan jumlah variabel
independen 1. Nilai DW 1.590 lebih besar atau sama dengan -2 dan kurang dari 2 atau -2 <
1.590 < 2. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi.

Tabel 1.3 Uji Regresi Linear Sederhana
Unstandardized Coefficients

B Std. Error
Standardized

Coefficients
Model Beta

1 (Constant) -352482.202 14956.729
Struktur Modal
138266,452 67796,977 .282
Sumber : Diolah dengan Aplikasi SPSS

a. Angka konstan sebesar -352482.202 menunjukkan bahwa ketika variabel Struktur Modal
yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak mengalami perubahan, maka Z-
Score akan mengalami kenaikan sebesar -352482.202.

b. Koefisien regresi untuk Debt to Equity Ratio sebesar 138266,452 menunjukkan bahwa
ketika Struktur Modal yang diukur dengan Debt to Equity Ratio mengalami kenaikan
sebesar 1 satuan maka Z-Score mengalami penurunan sebesar 138266,452,
begitupun sebaliknya. Nilai negatif pada koefisien regresi menunjukkan adanya hubungan
yang tidak searah antara X dengan Y. Ini berarti apabila Struktur Modal yang diukur
dengan Debt to Equity Ratio mengalami peningkatan maka Financial Distress yang diukur
dengan Z-Score akan mengalami penurunan, begitupun sebaliknya.
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Tabel 1.4 Uji Persial (t)

Unstandardize Coefficients
Standardized
Coefficients
t

Model B Std. Error Beta Sig.
(Constant) -352482,202 149596,729 -2,356 0.023
1 Struktur 576.752 148.680 .675 3.879 0,047
Modal

Sumber : Diolah dengan Aplikasi SPSS
Dapat disimpulkan bahwa uji hipotesis, diketahui nilai coefficients hitung adalah signifikan
0,023 <0,05. Hal itu berarti Ha diterima, sehingga hipotesis yang menyatakan bahwa struktur
modal berpengaruh positif dansignifikan terhadap financial distress pada perusahaan
telemunikasi.

Tabel 1.5
R R Square Adjusted R
Square Std. Error of
Model the Estimate
1 .282° .080 .061 776950,28459

Sumber : Diolah dengan Aplikasi SPSS

Nilai R Square (RZ) atau nilai koefisien determinasi pada intinya untuk mengukur sejauh
mana kemampuan model menerangkan variasi variabel dependen. Nilai (RZ) diantara nol
dan satu. Nilai (R2) yang kecil berarti kemampuan variabel — variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti
variabel — variabel dependen memberikan informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi semua
variabel — variabel dependen. Nilai R Square (RZ) yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh
nilai 0,080 Hal ini menunjukkan bahwa variasi variabel independen yang digunakan dalam
model terbatas menjelaskan Financial Distress yang diukur Z-Score (Y) dipengaruhi oleh
Struktur Modal yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (X).

PEMBAHASAN
Hasil penelitian menunjukkan bahwa hipotesis yang menyatakan bahwa struktur modal
berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial Distress pada perusahaan bursa efek
Indonesia dinyatakan di terima. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan struktur modal akan
meningkatkan financial distress tersebut. Sehingga hubungan antara variabel struktur modal
dan financial distress adalah berdampak positif.

Berdasarkan hasil penelitian ini, struktur modal berpengaruh positif dan signifikan
terhadap financial distress. Hal tersebut terjadi karena semakin tinggi nilai perbandingan utang
jangka panjang terhadap modal suatu perusahaan, maka semakin tinggi risiko yang
ditanggung oleh perusahaan tersebut, sehingga semakin tinggi pula tingkat financial distress
yang dialami oleh perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini didukung oleh pendapat Whitaker
(1999) dalam Choirina dan Yuyetta (2015) yang menyatakan bahwa financial distress terjadi
saat arus kas perusahaan kurang dari jumlah porsi utang jangka panjang yang telah jatuh
tempo.

Struktur Modal mempunyai tingkat signifikansi sebesar 0,047 yang apabila
dibandingkan dengan derajat kesalahan yang telah ditentukan yaitu sebesar 5% atau 0,05
maka nilai signifikansi variabel Struktir Modal lebih besar dari derajat kesalahan, Hal ini berarti
HO diterima.

Berdasarkan hasil pengelolahan sampel yang diuji dengan spss, struktur
modal (DER) memiliki pengaruh positif terhadap Financial Distress pada perusahaan
telemunikasi bursa efek Indonesia tahun 2013-2022 sehingga hipotesis diterima.
Hasil ini di buktikan dengan pengujian DER dengan koefisien positif 0,675 tanda
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positif menunjukkan bahwa jika struktur modal meningkat maka nilai financial distress
meningkat pula. Nilai t hitung positif 3.879 dengan signifikan 0,047>0,05 hal ini
menunjukkan struktur modal berpengaruh positif terhadap financial distress. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa struktur modal yang di proksikan menggunakan DER
berpengaruh positif terhadap financial distress. Struktur modal merupakan bauran
sumber perdanaan permanen (jangka panjang) yang digunakan perusahaan untuk
memberikan hasil analisis yang lengkap tentang bagaimana cara perusahaan
memanfaatkan aktiva dan sekaligus membelanjakan aktiva tersebut. Tanda positif
memiliki arti bahwa semakin tinggi struktur modal suatu perusahaan makan semakin
tinggi pula nilai financial distress. Sehingga dapat dikatakan bahwa perusahaan
telemunikasi sudah melakukan kinerja dengan baik untuk menciptakan nilai
perusahaan yang baik pula. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Afif Reyhan Fauzi (2019) yang menyatakan likuitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.
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SIMPULAN DAN SARAN (Left, bold, arial 10)

Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian “Pengaruh struktur modal terhadap potensi terjadinya

financial distress pada perusahaan telemunikasi di bursa efek Indonesia tahun 2013-2022"
dapat ditarik kesimpulan bahwa struktur modal memberikan pengaruh positif dan signifikan
terhadap financial distress pada perusahaan telemunikasi periode 2013-2022.

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif, dapat disimpulkan bahwa :

a. Data DER pada perusahaan Telemunikasi di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2022

memiliki nilai rata-rata sebesar 1.49 dari 50 sampel yang di teliti, sebanyak 27 sampel
berada di atas rata-rata dan 23 berada di bawah rata-rata. Nilai maksimal DER 5,15
sedangkan nilai minimal -0,61 dan standar deviasi sebesar 1.63714 berada di bawah rata-
rata yang berarti bahwa data Struktur Modal pada periode 2013-2022 tidak bervariasi.

b. Data Altman Z-Score pada perusahaan telemunikasi di Bursa Efek Indinesia Tahun 2013-
2022 nilai maksimalnya adalah 8,177 dan nilai minimal sebesar -5804,244. Standar
Deviasi 801605,66490 nilainya lebih kecil singgah tidak bervariasi.

Saran

Berdasarkan hasil dan pembahasan dari kesimpulan yang sudah didapatkan dalam

penelitian ini, maka penulis memberikan saran-saran yang dapat diberikan penulis adalah
sebagai berikut :

1.

Bagi perusahaan diharapkan dapat mengelola perusahaannya dengan baik. Perusahaan
juga harus memperhatikan struktur modal yang dimiliki karena hal tersebut bisa
berdampak perusahaan akan terjadi financial distress.

Bagi investor yang akan menginvestasikan dananya disarankan berinvestasi di
perusahaan yang berukuran besar karena perusahaan tersebut lebih terhindar dari
financial distress. Selain itu perhatikan struktur modal yang ada di perusahaan.
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