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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan analisa dan pembahasan hasil penelitian pada bab 

sebelumnya, maka kesimpulan penelitian adalah sebagai berikut: 

1. Tingkat likuiditas (current ratio (CR)), tingkat manajemen aset (total 

asset turnover (TATO)), tingkat profitabilitas (return on asset (ROA)), 

dan tingkat manajemen liabilitas (debt to asset ratio (DAR)) terbukti 

tidak dapat digunakan sebagai alat untuk menilai kondisi kesulitan 

keuangan perusahaan saham tidur. 

2. Tingkat arus kas operasi (cash flow from operating to sales (CFFO/TR)) 

terbukti dapat digunakan sebagai alat untuk menilai kondisi kesulitan 

keuangan perusahaan saham tidur. 

5.2 Implikasi dan Hasil Penelitian 

Dari kesimpulan di atas maka implikasi penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Implikasi Teoritis 

Dari hasil penelitian ini, peneliti mendapatkan bukti empiris bahwa 

tingkat arus kas operasi (cash flow from operating to sales (CFFO/TR)) 

terbukti dapat digunakan sebagai alat untuk menilai suatu kondisi 

kesulitan keuangan perusahaan saham tidur. 
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2. Implikasi Praktik 

Dari hasil penelitian ini, para praktisi seperti investor bisa 

menggunakan tingkat arus kas operasi (cash flow from operating to sales 

(CFFO/TR)) sebagai alat untuk menilai suatu kondisi kesulitan keuangan 

perusahaan saham tidur sebagai bahan pertimbangan untuk keputusan 

investasi. 

5.3 Keterbatasan 

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah pengukuran variabel arus kas 

yang hanya terbatas pada pengukuran arus kas operasi saja. Sedangkan 

pengukuran arus kas tidak hanya arus kas operasi saja, melainkan terdapat 

arus kas investasi, arus kas pendanaan, dan arus kas bebas. Selain itu tidak 

adanya variabel tata kelola perusahaan yang bisa digunakan untuk menilai 

pengaruhnya terhadap kondisi keuangan perusahaan-perusahaan saham 

tidur. 

5.4 Saran 

Beberapa saran dari peneliti diberikan untuk penelitian berikutnya 

adalah sebagai berikut: 

1. Peneliti selanjutnya dapat menambahkan variabel independ baru seperti 

tata kelola, variabel arus kas keuangan, dan variabel arus kas investasi 

perusahaan saham tidur. 

2. Peneliti selanjutnya dapat menambahkan variabel perusahaan saham 

aktif sebagai variabel dependen tambahan untuk membandingkan 
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kondisi keuangan perusahaan saham tidur dengan perusahaan saham 

aktif.
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	Kemudian penelitian dari Asfali (2019) mengenai pengaruh rasio aktivitas terhadap financial distress perusahaan kimia yang diproksikan dalam bentuk total asset turnover (TATO) berhasil membuktikan bahwa adanya pengaruh signifikan dari rasio manajemen ...
	Sesuai dengan pengertian dan bukti-bukti empiris yang sudah dijelaskan, maka saat perusahaan dengan rasio manajemen aset yang cenderung buruk, perusahaan tersebut mengalami kondisi kesulitan keuangan. Berdasarkan teori dan bukti-bukti empiris yang te...
	H2 : Perusahaan yang memiliki tingkat rasio manajemen aset rendah cenderung memiliki kondisi kesulitan keuangan
	2.2.3 Pengaruh Profitabilitas Pada Kesulitan Keuangan
	Rasio profitabilitas merupakan perhitungan yang digunakan untuk mengukur efektivitas manajemen yang tercermin pada imbalan hasil dari investasi melakukan kegiatan penjualan (Brigham & Ehrhardt, 2013:107). Ketika hasil rasio probabilitas perusahaan mem...
	Lalu penelitian dari (Liana, 2014) yang berkaitan dengan analisis rasio keuangan untuk memprediksi kondisi kesulitan keuangan perusahaan manufaktur memberikan hasil bahwa rasio profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan sebagai salah satu instru...
	Kemudian penelitian dari Gobenvy (2014) yaitu pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress juga memberikan hasil bahwa rasio profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan sebagai salah satu instrumen dalam me...
	Selanjutnya penelitian dari Yustika et al. (2015) juga memberikan hasil bahwa variabel rasio profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan sebagai salah satu instrumen untuk memprediksi kondisi kesulitan keuangan perusahaan. Penelitian ini berkaita...
	Penelitian Ayu et al. (2017) berhubungan dengan pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress. Variabel profitabilitas dalam penelitian ini menggunakan rumus return on asset. Objek dari penelitian ini...
	Penelitian Rahmawati & Khoiruddin (2017) berkaitan dengan pengaruh tata kelola dan kinerja keuangan dalam memprediksi kondisi financial distress. Variabel kinerja keuangan dalam penelitian ini memakai rasio likuiditas, rasio leverage, rasio profitabil...
	Aisyah et al. (2017) juga melakukann penelitian yang berhubungan dengan pengaruh rasio keuangan terhadap kondisi kesulitan keuangan perusahaan. Penelitian ini menggunakan rasio profitabilitas sebagai salah satu pengukuran variabel keuangan, lalu varia...
	Kalimah (2017) juga melakukan penelitian yang berhubungan dengan pengujian pengaruh profitabilitas yang diukur dengan menggunakan return on asset, likuiditas yang diukur dengan menggunakan current ratio, dan leverage yang diukur dengan menggunakan deb...
	Setiawan & Amboningtyas (2018) melakukan penelitian tentang analisis rasio keuangan untuk memprediksi kondisi kesulitan keuangan. Salah satu variabel keungan yang digunakan untuk mengukur pengaruh profitabilitas dalam memprediksi kondisi kesulitan keu...
	Kemudian penelitian dari Asfali (2019) mengenai pengaruh rasio profitabilitas terhadap financial distress perusahaan kimia yang diproksikan dalam bentuk return on asset (ROA) berhasil membuktikan bahwa adanya pengaruh signifikan dari rasio profitabili...
	Pengukuran rasio profitabilitas memiliki kaitan yang erat dengan laba perusahaan dari hasil seluruh kegiatan usaha yang dilakukan oleh manajemen perusahaan. Seluruh perusahaan pastinya berorientasi pada hasil, karena tujuan utama dalam membagun sebua...
	H3 : Perusahaan yang memiliki tingkat rasio profitabilitas rendah cenderung memiliki kondisi kesulitan keuangan
	2.2.4 Pengaruh Leverage Pada Kesulitan Keuangan
	Rasio leverage merupakan perhitungan yang digunakan untuk mengukur seberapa besar persentase kebutuhan keuangan perusahaan yang dibelanjai dari dana pinjaman (Brigham & Ehrhardt, 2013:103). Pengukuran rasio leverage ini berhubungan dengan besaran prop...
	Kemudian penelitian dari Gobenvy (2014) yaitu pengaruh profitabilitas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress juga memberikan hasil bahwa rasio leverage memiliki pengaruh yang signifikan sebagai salah satu instrumen untuk mempredi...
	Selanjutnya penelitian dari Yustika et al. (2015) juga memberikan hasil bahwa variabel rasio leverage memiliki pengaruh yang signifikan sebagai salah satu instrumen untuk memprediksi kondisi kesulitan keuangan perusahaan. Penelitian ini berkaitan deng...
	Sama hal nya dengan hasil penelitian-penelitian di atas, penelitian dari Muhtar (2017) berhasil membuktikan bahwa rasio leverage yang merupakan salah satu dari variabel rasio keuangan memiliki pengaruh signifikan positif dalam memprediksi kondisi kesu...
	Pengukuran rasio leverage memiliki kaitan yang erat dengan proporsi liabilitas perusahaan. Setiap perusahaan pasti membutuhkan liabilitas dalam menjalankan kegiatan bisnisnya, tetapi liabilitas yang terlalu juga bisa menjadi peringatan bagi setiap per...
	H4 : Perusahaan yang memiliki tingkat rasio leverage tinggi cenderung memiliki kondisi kesulitan keuangan
	2.2.5 Pengaruh Arus Kas Operasi Pada Kesulitan Keuangan
	Arus kas perusahaan merupakan suatu laporan yang berisikan informasi relevan terkait penerimaan dan pengeluaran perusahaan dalam suatu periode tertentu (Martani et al., 2012:145 dalam JLDP (2013)). Sebagai tambahan, Brigham & Ehrhardt (2013:59) menyat...
	Fawzi et al. (2015) juga melakukan penelitian hubungan antara analisis arus kas dengan kondisi keuangan perusahaan yang masuk kategori distressed dan non-distressed. Salah satu analisis arus kas yang dipakai dalam penelitian ini adalah arus kas dari a...
	Penelitian dari Kamaluddin et al. (2019) juga berhasil membuktikan adanya hubungan antara rasio arus kas dengan kesulitan keuangan. Salah satu arus kas dalam penelitian ini diproksikan menjadi arus kas operasi yang dibagi dengan laba bersih. Penelitia...
	Pengukuran arus kas operasi memiliki kaitan yang erat dengan besaran kas dan setara kas yang dihasilkan perusahaan dari kegiatan operasionalnya dalam satu periode. Setiap perusahaan pasti membutuhkan dana segar (kas) yang tersedia untuk menjalankan ke...
	H5 : Perusahaan yang memiliki tingkat arus kas operasi rendah cenderung memiliki kondisi kesulitan keuangan
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	Menurut Sugiyono, 20114:115 dalam Pratiyaksa & Widhiyani (2016) populasi diartikan sebagai wilayah generalisasi yang terdiri atas keseluruhan obyek atau subyek yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang telah diterapkan oleh peneliti. Popu...
	1. Perusahaan sektor industri non-keuangan yang terdaftar sebagai anggota bursa sejak tahun 2014-2018.
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	Sumber: data diperoleh dari www.idx.co.id yang telah diolah (2020)
	Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa jumlah perusahaan sektor industri non-keuangan yang sahamnya pernah tidak aktif pada tahun 2014-2018 adalah sebanyak 189 perusahaan. Data perusahaan dengan kondisi keuangan yang baik sebanyak 84 perusaha...
	3.2 Sumber dan Jenis Data Penelitian
	Penelitian ini menggunakan data jenis sekunder. Data jenis sekunder ini merupakan data yang sudah disediakan oleh para peneliti sebelumnya atau data yang berasal dari terbitan jurnal penelitian, dan juga bisa data yang telah dipublikasikan atau tidak ...
	3.3 Definisi dan Pengukuran Variabel
	Penelitian ini akan menguji lima variabel independen dan satu variabel dependen. Kelima variabel independen penelitian ini terdiri dari rasio likuiditas, rasio manajemen aset, rasio profitabilitas, rasio leverage, dan arus kas. Sedangkan variabel depe...
	3.3.1 Variabel Dependen
	Penelitian ini menggunakan kondisi kesulitan keuangan perusahaan sebagai variabel dependen. Perusahaan akan dikelompokkan menjadi dua bagian, yaitu kondisi keuangan perusahaan yang buruk dan kondisi keuangan yang baik. Berdasarkan penyataan Warastuti ...
	Ketika melakukan prediksi kondisi kesulitan keuangan perusahaan diperlukan suatu formula atau model tertentu yang disebut sebagai model kesulitan keuangan. Menurut (Subramanyam & Wild, 2010:288 dalam Meiliawati & Isharijadi (2017)) suatu model prediks...
	Gordon L.V Springate berhasil membuat model prediksi potensi financial distress suatu perusahaan. Guinan (2009:236) dalam Savitri & Norita (2014) mengatakan bahwa metode Springate merupakan model yang dikembangkan dalam penelitian Springate pada tahun...
	S = 1,3A + 3,07B + 0,66C + 0,4D
	Keterangan:
	A = Working Capital to total Assets
	B = Earnings Before Interest And Taxes to Total Assets
	C = Earning Before Taxes to Current Liabilities
	D = Total Sales to Total Assets
	Klasifikasi untuk perusahaan yang mengalami tahap kesulitan keuangan dan yang tidak mengalami tahap kesulitan keuangan menurut model Springate adalah sebagai berikut (Warastuti & Sitinjak, 2014):
	a. Jika nilai S < 0,862 maka termasuk perusahaan yang mengalami kondisi keuangan yang sulit.
	b. Jika nilai S > 0,862 maka termasuk perusahaan yang mengalami kondisi keuangan yang sehat.
	3.3.2 Variabel Independen
	a. Definisi dan Pengukuran Likuiditas
	Rasio likuiditas merupakan perhitungan yang digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi likuiditas jangka pendeknya (Brigham & Ehrhardt, 2013:97). Semakin rendah hasil likuiditas perusahaan menunjukkan bahwa semakin rendah kemam...
	𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐= ,𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕-𝑪𝒖𝒓𝒓𝒆𝒏𝒕 𝑳𝒊𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒊𝒆𝒔.
	b. Definisi dan Pengukuran Aktivitas
	Rasio manajemen aset merupakan perhitungan yang digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam mengoperasikan asetnya (Brigham & Ehrhardt, 2013:100). Semakin rendah hasil aktivitas perusahaan menunjukkan bahwa semakin rendah kemampuan manajemen...
	𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 𝑻𝒖𝒓𝒏𝒐𝒗𝒆𝒓= ,𝐏𝐞𝐧𝐣𝐮𝐚𝐥𝐚𝐧 -𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐤𝐭𝐢𝐯𝐚.
	c. Definisi dan Pengukuran Probabilitas
	Brigham & Ehrhardt (2013:107) menyatakan rasio profitabilitas merupakan perhitungan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas manajemen yang tercermin melalui imbalan hasil dari serangkaian investasi dalam aktivitas perusahaan, dengan kata lain ...
	𝑹𝒆𝒕𝒖𝒓𝒏 𝒐𝒏 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔= ,𝑵𝒆𝒕 𝑷𝒓𝒐𝒇𝒊𝒕 𝑴𝒂𝒓𝒈𝒊𝒏 -𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔.
	d. Definisi dan Pengukuran Leverage
	Brigham & Ehrhardt (2013:103) menyatakan rasio leverage merupakan perhitungan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar kebutuhan keuangan perusahaan yang diperoleh melalui dana pinjaman. Semakin tinggi hasil leverage suatu perusahaan menggam...
	𝑫𝒆𝒃𝒕 𝒕𝒐 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 = ,𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑫𝒆𝒃𝒕 -𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔.
	e. Definisi dan Pengukuran Arus Kas Operasi
	Menurut pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) Nomor 2 paragraf 13 (Ikatan Akuntansi Indonesia, 2009) nilai arus kas dari kegiatan operasional perusahaan menjadi indikator yang mempengaruhi keputusan pendanaan perusahaan selanjutnya seperti meme...
	𝑪𝒂𝒔𝒉 𝑭𝒍𝒐𝒘 𝑭𝒓𝒐𝒎 𝑶𝒑𝒆𝒓𝒂𝒕𝒊𝒐𝒏 𝒕𝒐 𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔 = ,𝑪𝒂𝒔𝒉 𝑭𝒍𝒐𝒘 𝑭𝒓𝒐𝒎 𝑶𝒑𝒆𝒓𝒂𝒕𝒊𝒏𝒈 𝑨𝒄𝒕𝒊𝒗𝒊𝒕𝒊𝒆𝒔 -𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑹𝒆𝒗𝒆𝒏𝒖𝒆.
	3.4 Alat Analisis Data
	Peneliti akan menggunakan statistik deskriptif dan uji hipotesis untuk menguji data penelitian ini. Tujuan dilakukannya analisis data adalah  untuk mengetahui sebaran data dan menentukan ada atau tidaknya pengaruh variabel likuiditas, aktivitas, proba...
	3.4.1 Statistik Deskriptif
	Murniati et al. (2013:13) menyatakan bahwa statistik deskriptif merupakan alat analisis data untuk memberikan gambaran terhadap data penelitian meliputi nilai maksimum, nilai minimum, rata-rata, standar deviasi, varians, sum dan range. Dengan mengguna...
	3.4.2 Uji Hipotesis
	Uji hipotesis diperlukan untuk menguji adanya hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen. Maka uji hipotesis dalam penelitian ini berguna untuk menguji pengaruh variabel likuiditas, aktivitas, profitabilitas, variabel likuiditas, a...
	𝐋𝐧,𝐩-𝐩−𝟏.= ,𝛂-𝟎.+,𝛃-𝟏.𝐐𝐑+,𝛃-𝟐.𝐓𝐀𝐓𝐎+,𝛃-𝟑.𝐑𝐎𝐀+,𝛃-𝟒.𝐃𝐀𝐑+,𝛃-𝟓.𝐂𝐅𝐒+𝛆
	Keterangan: (1)
	𝐋𝐧,𝐩-𝐩−𝟏. : Kondisi keuangan perusahaan (1= perusahaan dengan kondisi keuangan yang baik; 0= perusahaan dengan kondisi keuangan yang buruk)
	,𝛂-𝟎.  : Konstanta
	,𝜷-𝟏.−,𝜷-𝟓. : Koefisien variabel independen
	QR  : Quick Ratio (Likuiditas)
	TATO  : Total Assets Turnover (Aktivitas)
	ROA  : Return on Assets (Profitabilitas)
	DAR  : Debt to Assets Ratio (Leverage)
	CFS  : Cash Flow to Sales (Arus Kas)
	𝛆  : Error
	Setelah menetapkan model regresi logistik, menurut Murniati et al. (2013:161-165) tahap selanjutnya adalah sebagai berikut:
	a. Menilai Kelayakan Model Regresi Logistik
	Penelitian ini juga akan menggunakan pengujian Hosmer and Lemeshow Goodness-of-Fit Test sebagai pengujian kelayakan model regresi logistik. Pengujian ini diperlukan guna menguji hipotesis null yang memberikan gambaran pada model regresi logistik. Deng...
	b. Menilai Kelayakan Keseluruhan Model Regresi Logistik
	Peneliti juga akan melakukan pengujian kelayakan seluruh model regresi logistik dengan menggunakan pengujian Chi-Square Goodness-of-Fit Test. Pengujian kesuluruah model regresi logistik berguna menguji kelayakan (fit atau tidak) keseluruhan model terh...
	c. Menilai Koefisien Determinasi
	Penelitian ini juga perlu menggunakan pengujian Cox-Snell R2 dan Negelkerlel R2 untuk menilai koefisien determinasi. Kedua pengujian ini memberikan gambaran mengenai koefisien determinasi atau kemampuan variabel likuiditas, aktivtias, profitabilitas, ...
	d. Menilai Ketetapan Pengklasifikasian
	Penelitian ini juga menggunakan pengujian ketepatan pengklasifikasian untuk menilai ketepatan pengklasifikasian data. Maka hasil output pengujian bisa dilihat dari tabel classification table. Jika semakin tinggi nilai overall percentage berarti semaki...
	e. Uji Hipotesis
	Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan pengujian Wald Statistic. Hasil pengujian hipotesis bisa dilihat pada tabel variabels in the equation. Hasil utama berupa signifikansi pengaruh dapat dilihat pada kolom sig dan arah penelitian bisa ...
	1) H1-H3 dan H5 diterima jika memiliki nilai sig <𝜶 dan koefisien β1-β3 dan β5 bernilai negatif. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan dengan nilai variabel yang rendah cenderung memiliki kondisi keuangan yang buruk (financial distress co...
	2) H4 diterima jika diterima jika memiliki nilai sig <𝜶 dan koefisien β4 bernilai positif. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan dengan nilai variabel yang tinggi cenderung memiliki kondisi keuangan yang buruk (financial distress condition).
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