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ABSTRAK
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio likuiditas, solvabilitas, dan rentabilitas

dalam memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada periode pengamatan 2012-2015. Sampel berjumlah 20 perusahaan manufaktur
dimana 11 perusahaan dengan kategori 0 untuk perusahaan sehat, 1 perusahaan dengan kategori financial
distress 1, 7 perusahaan dengan kategori financial distress 2, 1 perusahaan dengan kategori financial
distress 3. Likuiditas diukur dengan CR, solvabilitas diukur dengan DER, dan rentabilitas diukur dengan
GPM dan NPM. MANOVA digunakan untuk menguji hipotesis 1 sedangkan Multinomial Logit
digunakan untuk menguji hipotesis 2. Hasil dari penelitian ini menyimpulkan bahwa melalui uji beda
MANOVA dapat diketahui adanya perbedaan antara perusahaan yang tidak mengalami financial distress
dan perusahaan yang mengalami financial distress, melalui uji Multinomial Logit diketahui bahwa rasio
keuangan yang berasal dari laporan posisi keuangan dan laporan laba rugi (DER, GPM, dan NPM)
berpengaruh signifikan dalam memprediksi financial distress perusahaan.
Kata kunci: Likuiditas, solvabilitas, rentabilitas, MANOV A, Multinomial Logit, Financial Distress.

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of the liquidity ratio, solvency, and profitability in
predicting financial distress in manufacturing companies listed on the Indonesian stock exchange on the
observation period 2012-2015. Sample of 20 manufacturing companies of which 11 companies with
category 0 to healthy companies, 1 company with financial distress category 1, 7 companies with
financial distress categories 2, one category of companies with financial distress 3. Liquidity measured
by current ratio, solvency measured by debt to equity ratio, and profitability measured by gross profit
margin and net profit margin. MANOV A used to test hypothesis 1 while the Multinomial Logit is used to
test the hypothesis 2. The results of this study concluded that through the different test MANOVA can
know the different between a company that is not experiencing financial distress and company
experiencing financial distress, through the test Multinomial Logit know that financial ratio derived from
the statement of financial position and income statement significant in predicting financial distress.
Keywords: liquidity, solvency, profitability, MANOVA, Multinomial Logit, Financial Distress.
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PENDAHULUAN

Adanya krisis keuangan global,
menyebabkan perekonomian di negara maju
menjadi lemah. Hal ini berakibat pada krisis
yang berefek domino di pasar modal, dan
yang terkena imbasnya adalah negara

berkembang.
Investor  sebagai  pihak  yang
menanamkan modalnya (eksternal)

merupakan  salah satu  pihak  yang
memprediksi kekuatan keuangan
perusahaan. Mereka biasanya bereaksi
terhadap sinyal financial distress, seperti:
masalah kualitas produk, tagihan dari bank
atau kreditur, laporan laba rugi yang negatif,
dan lain sebagainya yang merupakan ciri-
ciri financial distress (kesulitan keuangan).

Tindakan analisis laporan keuangan
untuk mencari informasi di dalam laporan
keuangan perlu dilakukan sebagai dasar
pengambilan keputusan bagi pihak-pihak
yang berkepentingan, seperti calon investor.
Salah satunya adalah dengan model rasio
keuangan. Kinerja suatu perusahaan akan
dapat diketahui dari hasil analisis laporan
keuangan perusahaan yang bersangkutan.
Analisis laporan keuangan yang
menunjukkan kinerja perusahaan tersebut
dapat digunakan sebagai dasar penentu
kebijakan bagi pemilik, manajer dan
investor.

Perusahaan yang mengalami kerugian,
tidak dapat membayar kewajiban atau tidak
likuid mungkin memerlukan restrukturisasi.
Untuk mengetahui adanya gejala
kebangkrutan, diperlukan suatu model untuk
memprediksi  financial  distress untuk
menghindari kerugian dalam nilai investasi.
Rasio keuangan di dalam laporan keuangan
suatu perusahaan dapat digunakan untuk
memprediksi financial distress.

Berdasarkan wuraian diatas, maka
penelitian ini bertujuan untuk membuktikan
pendekatan  Multinomial  Logit  dapat
digunakan untuk memprediksi kondisi

financial distress dalam industri manufaktur.
Financial distress merupakan variabel
dependen kategori dalam model ini.
Motivasi dilakukan penelitian ini adalah
untuk mengetahui apakah rasio keuangan
yang diperoleh dari laporan keuangan yang
diterbitkan oleh perusahaan dapat digunakan
untuk  memprediksi  financial  distress.
Sedangkan kontribusi dari penelitian ini
adalah memberikan informasi bagi pihak
internal dan eksternal perusahaan mengenai
rasio keuangan yang sangat dominan dalam
memprediksi financial distress. Penelitian
ini difokuskan pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
tahun 2012 sampai 2015.

METODE

Obyek dalam penelitian ini dipilih
dengan menggunakan metode purposive
sampling dengan menggunakan kriteria-
kriteria yang telah ditentukan oleh penulis.
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan
data sekunder yang diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia (BEI) untuk tahun periode
2012-2015.

Variabel dependen dalam penelitian
ini adalah kondisi financial distress
perusahaan manufaktur. Variabel dependen
dibagi menjadi 4 kelompok, yaitu sebagai
berikut:

1. Kelompok pertama adalah perusahaan
manufaktur yang tidak mengalami
kondisi financial distress, didefinisikan
dengan status angka 0.

2. Kelompok kedua adalah perusahaan
manufaktur yang mengalami kondisi
financial distress, didefinisikan dengan
status angka 1.

3. Kelompok ketiga adalah perusahaan
manufaktur yang mengalami kondisi
financial distress, didefinisikan dengan
status angka 2.

4. Kelompok keempat adalah perusahaan
manufaktur yang mengalami kondisi
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financial distress, didefinisikan dengan
status angka 3.

Variabel  bebas  atau  variabel
independen dalam penelitian ini adalah rasio
likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio
rentabilitas. Mengenai  variabel-variabel
tersebut, adapun penjelasannya adalah
sebagai berikut:

1. Rasio Likuiditas, wakil dalam penelitian
ini rasio likuiditas diukur dengan
menggunakan current ratio.

2. Rasio Solvabilitas, dalam penelitian ini
rasio  solvabilitas  diukur  dengan
menggunakan total debt to equity ratio.

3. Rasio Rentabilitas, dalam penelitian ini
rasio  rentabilitas  diukur  dengan
menggunakan gross profit margin dan net
profit margin.

HASIL
1. Uji beda MANOVA
a. Pengujian MANOVA dengan

menggunakan rasio keuangan yang
berasal dari laporan posisi keuangan.

Uji MANOVA terdiri dari identifikasi
data, wji multivariate test, dan test of

between-subjects effects.

1. Identifikasi Data
Hasil between-subjects factors disajikan
pada tabel berikut

Tabel MANOVA 1 Between-Subject

Factors
Between-Subjects Factors
Value Label N
FINANCIAL 0 Non

Financial 44
Distress

1 Financial 4
Distress 1

2 Financial
Distress 2 28

3 Financial 4
Distress 3

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Tabel diatas menunjukkan bahwa data yang
dimasukkan ke dalam model untuk
perusahaan manufaktur tidak dalam kondisi
financial distress berjumlah 44, perusahaan
manufaktur dalam kondisi financial distress

Penentuan jumlah sampel yang
digunakan dalam penelitian ini didasarkan
pada teknik sampling Non Probability
Sampling. Teknik Non Probability Sampling
dalam penelitian ini menggunakan metode
Purposive Sampling, yaitu suatu teknik
penentuan sampel dengan pertimbangan
tertentu  atau  seleksi  khusus  yang
disesuaikan dengan tujuan penelitian.

Metode analisis yang digunakan dalam
penelitian ini adalah dengan pendekatan
Multinomial Logit Model. Multinomial Logit
Model digunakan jika dalam variabel
penelitian  variabel respon (dependent)
dikategorikan menjadi dua atau lebih
kategori (Andhito, 2011).

1 Dberjumlah 4, perusahaan manufaktur
dalam kondisi financial distress 2 berjumlah
28, perusahaan manufaktur dalam kondisi
financial distress 3 berjumlah 4.

2. Uji Multivariate Test
Hasil uji multivariate test disajikan pada
tabel berikut

Tabel MANOVA 1 Uji Multivariate test

Multivariate Tesfs

Effect Value F Hypothesis df| Error df Sig. |
Intercept Pillai's Trace ,8563 | 217,973 2,000 | 75,000 ,000
Wilks' Lambda 147 | 217,9732 2,000 | 75,000 ,000

Hotelling's Trace 5,813 | 217,9732 2,000 | 75,000 ,000
Roy's Largest Ropt 5,813 | 217,9732 2,000 | 75,000 ,000
FN Pillai's Trace ,833 | 18,073 6,000 | 152,000 ,000
Wilks' Lambda 242 | 25,7842 6,000 | 150,000 ,000

Hotelling's Trace 2,817 | 34,738 6,000 | 148,000 ,000
Roy's Largest Ropt 2,702 | 68,450° 3,000 | 76,000 ,000
a. Exact statistic

b.The statistic is an upper bound on F that yields a lower bound on the significance
C.Design: Intercept+FN

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Hal ini menunjukkan terdapat hubungan
antara rasio CR, DER dengan keempat
kategori  variabel dependen (financial
distress kondisi 0, 1, 2, dan 3).

3. Test of Between-Subjects Effects
Hasil test of between-subjects effects
disajikan pada tabel berikut
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Tabel MANOVA 1 Test of Between-
Subjects Effects

Tests of Between-Subjects Effects

ype IIl Sum(
Source Dependent Varigof Squares df lean Squard __ F Sig.
Corrected ModéR 92,8772 3 30,959 | 12,076 ,000
DER 38,095° 3 12,698 | 68,225 ,000
Intercept CR 92,039 1 92,039 | 35,901 ,000
DER 54,940 1 54,940 295,181 ,000
FN CR 92,877 3 30,959 | 12,076 ,000
DER 38,095 3 12,698 | 68,225 ,000
Error CR 194,841 76 2,564
DER 14,145 76 ,186
Total CR 756,381 80
DER 121,396 80
Corrected TotaCR 287,718 79
DER 52,240 79

a.R Squared = ,323 (Adjusted R Squared = ,296)
b.R Squared =,729 (Adjusted R Squared = ,719)

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Nilai signifikansi F-hitung dari DER (zotal
debt to equity ratio) sebesar 0,000 yang
berarti terdapat perbedaan total debt to
equity ratio berdasarkan kondisi perusahaan
manufaktur pada tingkat signifikansi 5%.

b. Pengujian MANOVA dengan
menggunakan rasio keuangan yang berasal
dari laporan laba rugi.

Uji MANOVA terdiri dari identifikasi data,
uji multivariate test, dan test of between-
subjects effects.

1. Identifikasi Data
Hasil between-subjects factors disajikan
pada tabel berikut

Tabel MANOVA 2 Between-Subject
Factors

Between-Subjects Factors

Value Label N
FINANCIAL 0 Non
Financial 44
Distress
1 Financial
Distress 1
2 Financial
Distress 2
3 Financial
Distress 3

Sumber: data olahan SPSS, 2017

28

Tabel diatas menunjukkan bahwa data yang
dimasukkan ke dalam model wuntuk
perusahaan manufaktur tidak dalam kondisi
financial distress berjumlah 44, perusahaan
manufaktur dalam kondisi financial distress
1 berjumlah 4, perusahaan manufaktur

dalam kondisi financial distress 2 berjumlah
28, perusahaan manufaktur dalam kondisi
financial distress 3 berjumlah 4.

2. Uji Multivariate Test
Hasil uji multivariate test disajikan pada
tabel berikut
Tabel MANOVA 2 Uji Multivariate Test

Multivariate Tesfs

Effect Value F Hypothesis df| Error df Sig.

Intercept Pillai's Trace 421 27,2912 2,000 75,000 ,000
Wilks' Lambda 679 | 27,2912 2,000 | 75,000 ,000
Hotelling's Trace 728 | 27,2912 2,000 | 75,000 ,000
Roy's Largest Ropt 728 27,2912 2,000 75,000 ,000

FN Pillai's Trace ,254 3,685 6,000 | 152,000 ,002
Wilks' Lambda ,753 3,805° 6,000 | 150,000 ,001
Hotelling's Trace ,318 3,921 6,000 | 148,000 ,001
Roy's Largest Ropt 284 7,199 3,000 76,000 ,000

a. Exact statistic
b. The statistic is an upper bound on F that yields a lower bound on the significance

C.Design: Intercept+FN

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Hal ini menunjukkan terdapat hubungan
antara rasio GPM, NPM dengan keempat
kategori  variabel dependen (financial
distress kondisi 0, 1, 2, dan 3).

3. Test of Between-Subjects Effects

Hasil test of between-subjects effects
disajikan pada tabel berikut

Tabel MANOVA 2 Test of Between-Subject

Effects

Tests of Between-Subjects Effects

I'ype Il Sum
Source Dependent Varigof Squares df lean Squarg F Sig.
Corrected Mod&PM ,2333] 3 ,078 5,948 ,001
NPM ,137°) 3 ,046 | 6,475 ,001
Intercept GPM ,634 1 ,634 | 48,644 ,000
NPM ,063 1 ,063 8,847 ,004
FN GPM ,233 3 ,078 | 5,948 ,001
NPM 137 3 ,046 6,475 ,001
Error GPM ,991 76 ,013
NPM ,537 76 ,007
Total GPM 4,749 80
NPM 1,359 80
Corrected TotaGPM 1,224 79
NPM 674 79

a.R Squared =,190 (Adjusted R Squared =,158)
b.R Squared = ,204 (Adjusted R Squared =,172)

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Nilai signifikansi F-hitung dari NPM (net
profit margin) sebesar 0,004 yang berarti
terdapat perbedaan net profit margin
berdasarkan kondisi perusahaan manufaktur
pada tingkat signifikansi 5%

2. Uji Multinomial Logit
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Pengujian hipotesis selanjutnya, yaitu
dengan analisis Multinomial Logit. Dalam
pengujian ini, pengujian dilakukan melalui
tiga tahap, yaitu tahap pertama dilakukan
pengujian hipotesis dengan menggunakan
rasio keuangan yang berasal dari laporan
posisi keuangan. Tahap kedua, dilakukan
pengujian hipotesis dengan menggunakan
rasio keuangan yang berasal dari laporan
laba rugi. Tahap ketiga, dilakukan pengujian
hipotesis dengan menggunakan rasio
keuangan yang berasal dari laporan posisi
keuangan dan laporan laba rugi. Adapun
hasil pengujian tersebut sebagai berikut:

a. Uji Multinomial Logit dengan rasio
keuangan yang berasal dari laporan posisi
keuangan.

Uji Multinomial Logit terdiri dari uji model -

2 log likehood, uji goodness of fit, uji pseudo

r-square, Uji parameter estimates, dan

ketetapan prediksi.

1. Uji Model -2 log likehood

Hasil uji model -2 log likehood disajikan

pada tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 1 Uji Model -2 log

likehood

Model Fitting Information

Model

Fitting

Criteria Likelihood Ratio Tests

-2 Log
Model Likelihood [ Chi-Square df Sig.
Intercept Only 159,331
Final 58,844 100,488 6 ,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Penurunan Chi-Square sebesar 100,488
yang signifikan pada taraf 0,05, nilai
signifikansi yang dihasilkan adalah 0,000 <
0,05. Berarti model sangat baik ketika
variabel CR dan DER dimasukkan ke dalam
model.

2. Uji Goodness of Fit
Hasil uji goodness of fit disajikan pada tabel
berikut
Tabel Multinomial Logit 1 Uji Goodness of
Fit

Goodness-of-Fit

Chi-Square df Sig.
Pearson 87,148 231 1,000
Deviance 58,844 231 1,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Dari Pearson dan Deviance diperoleh nilai
signifikansi Chi-Square lebih besar dari
0,05, sehingga model penelitian ini fit atau
sesuai dengan data empiris.

3. Uji Pseudo R-Square
Hasil uji pseudo r-square disajikan pada
tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 1 Uji Pseudo R-

Square
Pseudo R-Square
Cox and Snell 715
Nagelkerke ,828
McFadden ,631

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Nilai koefisien Cox and Snell sebesar 0,715,
nilai koefisien McFadden sebesar 0,631.
Nilai koefisien Nagelkerke memiliki arti
bahwa variabilitas variabel dependen
(financial distress kondisi 0, 1, 2, dan 3)
dapat dijelaskan oleh variabel CR dan DER
sebesar 82,8%.

4. Uji Parameter Estimates
Hasil uji parameter estimates disajikan pada
tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 1 Uji Parameter

Estimates
Parameter Estimates
95% Confidence Interval
Exp(B)
FINANEIAL B Std.Erro Wald | df | Sig. |Exp(B)bwer Boudpper Boun
Financial DistGs®rEdet 434 | 2,611,302 583

CR |-1,415| 1,293 | 1,199
DER | 3,024 | 2,299 | 1,730
Financial Distréste@dp?,699 | 2,519 | 1,148
CR |-2,581 | 1,392 | 3,441
DER | 7,852 | 2,291 [11,748
Financial Di 7,134 | 8,676 | 3,900 ,048
CR -,626 | 4,150 | ,023 ,880 | ,535 ,000 1823,041
DER [12,290 | 3,135 |15,370 1] ,00217569,8 | 466,8281¢#01498,0

Sumber: data olahan SPSS, 2017

a. Kondisi financial distress 1

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 0
dengan perusahaan kondisi 1, 2, dan 3

274 | 243 ,019 3,059
,188 [20,582 ,227 [1865,465
,284
,064 | ,076 ,005 1,157
,002570,897 | 28,84B29128,454
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adalah tidak ada, karena rasio CR, DER
tidak signifikan pada tingkat 5%.

b. Kondisi financial distress 2

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 1
dengan perusahaan kondisi 2 dan 3 adalah
variabel DER yang signifikan pada tingkat
5%. Variabel DER memiliki hubungan yang
positif secara signifikan dengan probabilitas
perusahaan pada kondisi 2.

c. Kondisi financial distress 3

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 2
dengan perusahaan kondisi 3 adalah variabel
DER vyang signifikan pada tingkat 5%.
Variabel DER memiliki hubungan yang
positif secara signifikan dengan probabilitas
perusahaan pada kondisi 3.

5. Ketetapan Klasifikasi
Hasil ketetapan klasifikasi disajikan pada
tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 1 Ketetapan
Klasifikasi

Classification

Predicted
[Non Financial | Financial | Financial | Financial | Percent
Observed Distress | Distress 1 | Distress 2 | Distress 3 | Correct
Non Financial Distreps 41 0 3 0 93,2%

Financial Distress 1 3 0 1 0 0%
Financial Distress 2 2 0 25 1 89,3%
Financial Distress 3 0 0 1 3| 750%
Overall Percentage 57,5% 0% 37,5% 5,0% 86,3%

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Analisis lebih lanjut berkaitan dengan
daya klasifikasi untuk kelompok financial
distress 0, financial distress 1, financial
distress 2, dan financial distress 3,
multinomial logit dengan rasio keuangan
yang berasal dari laporan posisi keuangan
memiliki daya klasifikasi sebesar 86,3%.
Artinya variabel CR dan DER memiliki
daya Kklasifikasi terhadap financial distress
kondisi 0, 1, 2, dan 3 sebesar 86, 3%.

b. Uji Multinomial Logit dengan rasio
keuangan yang berasal dari laporan laba
rugi.

Uji Multinomial Logit terdiri dari uji
model -2 log likehood, uji goodness of fit, uji

pseudo r-square, uji parameter estimates,
dan ketetapan prediksi.

1. Uji Model -2 log likehood

Hasil uji model -2 loglikehood disajikan

pada tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 2 Uji Model -2 Log
Likehood
Model Fitting Information
Model
Fitting
Criteria Likelihood Ratio Tests
-2 Log
Model Likelihood Chi-Square df Sig.
Intercept Only 159,331
Final 128,696 30,636 6 ,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Penurunan Chi-Square sebesar 30,636
yang signifikan pada taraf 0,05, nilai
signifikansi yang dihasilkan adalah 0,000 <
0,05. Berarti model sangat baik ketika
variabel GPM dan NPM dimasukkan ke
dalam model.

2. Uji Goodness of Fit
Hasil uji goodness of fit disajikan pada tabel
berikut
Tabel Multinomial Logit 2 Uji Goodness of
Fit

Goodness-of-Fit

Chi-Square df Sig.
Pearson 410,988 231 ,000
Deviance 128,696 231 1,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017
Dari  Pearson diperoleh nilai tidak
signifikansi karena Chi-Square lebih kecil
dari 0,05 dan Deviance diperoleh nilai
signifikansi Chi-Square lebih besar dari
0,05, sehingga model belum fit dengan data
empiris.
3. Uji Pseudo R-Square
Hasil uji pseudo r-square disajikan pada
tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 2 Uji Pseudo R-

Square
Pseudo R-Square
Cox and Snell ,318
Nagelkerke ,368
McFadden ,192

Sumber: data olahan SPSS, 2017
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Nilai koefisien Cox and Snell sebesar 0,318,
nilai koefisien McFadden sebesar 0,192.
Nilai koefisien Nagelkerke memiliki arti
bahwa variabilitas variabel dependen
(financial distress kondisi 0, 1, 2, dan 3)
yang dapat dijelaskan oleh variabel GPM
dan NPM sebesar 36,8%.

4. Uji Parameter Estimates
Hasil uji parameter estimates disajikan pada
tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 2 Uji Parameter
Estimates

Parameter Estimates

95%| Confidence Interv
Exp(B)
FINANCIAL B Std. Errd Wald | df Sig. |[Exp(BYywer Bo\ihbper Bou
Financial Distiretescbpt149 | 1,525 | ,568 ,451
GPM|1,216 (11,040 | ,012 ,912 | 3,373 35E-B¥2(1600693
,@B6HE-012,32E-023 ,306
,330
,758 | ,348 ,000 (288,895
,103 | ,000 JB9E-008 | 5,226

NPM P6,651 12,994 | 4,207
Financial Di; 546 | ,560 | ,950
GPM 1,054 | 3,429 | ,095
NPM 8,121 | 4,987 | 2,652
Financial Distirtssc®p{531 | 1,251 | 4,094 ,043
GPM 15,741 18,863 | 5,880 ,O.86E-020 20E-036 ,000
NPM | ,080 10,063 | ,000 1| ,994 | 1,082,94E-608409783,8

aThe reference category is: Non Financial Distress.

Sumber: data olahan SPSS, 2017

a. Kondisi financial distress 1

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 0
dengan perusahaan kondisi 1, 2, dan 3
adalah variabel NPM yang signifikan pada
tingkat 5%. Variabel NPM memiliki
hubungan negatif secara signifikan dengan
probabilitas perusahaan manufaktur pada
kondisi 1, 2, dan 3.

b. Kondisi financial distress 2

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 1
dengan perusahaan kondisi 2, 3 adalah tidak
ada, karena rasio GPM dan NPM tidak
signifikan pada tingkat 5%.

c. Kondisi financial distress 3

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 2
dengan perusahaan kondisi 3 adalah variabel
GPM, karena signifikan pada tingkat 5%.
Variabel GPM memiliki hubungan negatif
secara signifikan dengan probabilitas
perusahaan manufaktur pada kondisi 3.

5. Ketetapan Klasifikasi
Hasil ketetapan klasifikasi disajikan pada
tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 2 Ketetapan

Klasifikasi
Classification
Predicted
on Financial| Financial | Financial | Financial | Percent
Observed Distress | Distress 1 |Distress 2 | Distress 3 | Correct
Non Financial Distrgss 35 0 7 2 79,5%
Financial Distress 1 0 0 4 0 0%
Financial Distress 2 16 0 12 0 42,9%
Financial Distress 3 0 0 2 2| 50,0%
Overall Percentage 63,8% ,0% 31,3% 5,0% 61,3%

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Analisis lebih lanjut berkaitan dengan daya
klasifikasi untuk kelompok financial distress
0, financial distress 1, financial distress 2,
dan financial distress 3, multinomial logit
dengan rasio keuangan yang berasal dari
laporan laba rugi memiliki daya klasifikasi
sebesar 61,3%. Artinya variabel GPM dan
NPM memiliki daya klasifikasi terhadap
financial distress kondisi 0, 1, 2, dan 3
sebesar 61, 3%.

c. Uji Multinomial Logit dengan rasio
keuangan yang berasal dari laporan posisi
keuangan dan laporan laba rugi.

Uji Multinomial Logit terdiri dari uji model -
2 log likehood, uji goodness of fit, uji pseudo
r-square, Uji parameter estimates, dan
ketetapan prediksi.

1. Uji Model -2 log likehood

Hasil uji model -2 log likehood disajikan

pada tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 3 Uji Model -2 Log
Likehood
Model Fitting Information
Model
Fitting
Criteria Likelihood Ratio Tests
-2 Log
Model Likelihood | Chi-Square df Sig.
Intercept Only 159,331
Final 35,690 123,642 12 ,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Penurunan Chi-Square sebesar 123,642
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 <
0,05 yang berarti model sangat baik ketika
variabel CR, DER, GPM, dan NPM
dimasukkan ke dalam model.
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2. Uji Goodness of Fit
Hasil uji goodness of fit disajikan pada tabel
berikut
Tabel Multinomial Logit 3 Uji Goodness of
Fit

Goodness-of-Fit

Chi-Square df Sig.
Pearson 50,198 225 1,000
Deviance 35,690 225 1,000

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Tabel Goodness of Fit menunjukkan uji
kesesuaian model dengan data. Dari Pearson
dan Deviance diperoleh nilai signifikansi
Chi-Square lebih besar dari 0,05, sehingga
model fit atau sesuai dengan data empiris.

3. Uji Pseudo R-Square
Hasil uji pseudo r-square disajikan pada
tabel berikut

Tabel Multinomial Logit 3 Uji Pseudo R-

Square
Pseudo R-Square
Cox and Snell ,787
Nagelkerke 911
McFadden 776

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Nilai koefisien Nagelkerke memiliki arti
bahwa variabilitas variabel dependen
(financial distress kondisi 0, 1, 2, dan 3)
yang dapat dijelaskan oleh variabel CR,
DER, GPM, dan NPM sebesar 91,1%.

4. Uji Parameter Estimates
Hasil uji parameter estimates disajikan pada
tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 3 Uji Parameter
Estimates

Parameter Estimates
959% Confidence Interval f
Exp(B}
FINANCTAL B 5td.Error] Wald | df Sig._| Exp(B) llower BoundJpper Boun
60

Financial Distresdrterceft 3,385 | 5,608 .364 ‘5;15
GPM  |-14,688 | 23,780 .382 ,537,[18E-007 (2,40E-0277|286E+013

NPM  [-20,059 | 19,221 | 1,089 ,297,D4E-009 |8,47E-0284620353,82

CR -3,169 | 2,007 | 2,492 114 042 ,001 2,150

DER 4,660 | 2,730 | 2,914 ,088 |105,629 ,501 [22263,153
Financial Distresdrterceft -5,188 | 3,877 | 1,790 181

GPM | 11,843 | 10,219 | 1,343 ,246139129,8 ,0006{948E+013

NPM -9,468 | 10,130 874 ,350,y3E-005 |1,84E-013 [32393,176

CR -3,241 | 1739 | 3471 ,062 ,039 ,001 1,183

,0018852,861 66,445349085,488
,992
4,412E-223 |4,42E-223 |4,42E-223
. [4E+0 E: E+015

DER | 9844 | 288211670
Financial Distresdrercef|t78,0007494,479 | 000
GPM 11,991 | 000

NPM | 35799 | 000 .

CR 9,9811655,580 | 000

DER | 50,5182588.427 | 000

a.The reference category is: Non Financial Distress.
b.Floating point overflow occurred while computing this statistic. s value is therefore set to system missin:

Sumber: data olahan SPSS, 2017

,9981606,444 ,000 bl
,984 |9E+021 ,000 )

a. Kondisi financial distress 1

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 0
dengan perusahaan kondisi 1, 2, dan 3
adalah tidak ada, karena rasio GPM, NPM,
CR, dan DER yang tidak signifikan pada
tingkat 5%.

b. Kondisi financial distress 2

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 1
dengan perusahaan kondisi 2, 3 adalah rasio
DER yang signifikan pada tingkat 5%.
Variabel DER memiliki hubungan yang
positif secara signifikan dengan probabilitas
perusahaan pada kondisi 2, 3.

c. Kondisi financial distress 3

Variabel yang dapat digunakan untuk
mengklasifikasikan perusahaan kondisi 2
dengan perusahaan kondisi 3 adalah tidak
ada, karena rasio GPM, NPM, CR, dan DER
yang tidak signifikan pada tingkat 5%.

5. Ketetapan Klasifikasi
Hasil ketetapan klasifikasi disajikan pada
tabel berikut
Tabel Multinomial Logit 3 Ketetapan
Prediksi

Classification

Predicted

[Non Financial| Financial | Financial | Financial | Percent
Observed Distress | Distress 1 | Distress 2 | Distress 3 | Correct
Non Financial Distre$s 41 0 3 0 93,2%
Financial Distress 1 2 2 0 0 50,0%
Financial Distress 2 2 0 26 0 92,9%
Financial Distress 3 0 0 0 4 | 100,0%
Overall Percentage 56,3% 2,5% 36,3% 5,0% 91,3%

Sumber: data olahan SPSS, 2017

Analisis lebih lanjut berkaitan dengan daya
klasifikasi untuk kelompok financial distress
0, financial distress 1, financial distress 2,
dan financial distress 3, multinomial logit
dengan rasio keuangan yang berasal dari
laporan posisi keuangan dan laporan laba
rugi memiliki daya klasifikasi sebesar
91,3%. Artinya variabel CR, DER, GPM,
dan NPM jika digunakan secara bersama-
sama memiliki daya klasifikasi yang lebih
tinggi terhadap financial distress kondisi 0,
1, 2, dan 3 sebesar 91,3%.
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PEMBAHASAN

Hasil perhitungan uji beda yang
dlakukan dengan uji MANOVA dapat
disimpulkan bahwa rasio-rasio keuangan
kelompok perusahaan manufaktur  yang
mengalami financial distress dan kelompok
perusahaan manufaktur yang sehat secara
statistik berbeda signifikan dan mendukung
hipotesis 1 dalam penelitian ini.

Hasil pengujian Multinomial logit
model pertama (rasio keuangan yang berasal
dari laporan posisi keuangan) menunjukkan
daya  klasifikasi  ketetapan  prediksi
keseluruhan  86,3%. Untuk pengujian
Multinomial logit model kedua (rasio
keuangan yang berasal dari laporan laba
rugi) menunjukkan daya  klasifikasi
ketetapan prediksi keseluruhan 61,3%.
Sedangkan untuk uji Multinomial logit
model ketiga (rasio keuangan yang berasal
dari laporan posisi keuangan dan laporan
laba rugi) menunjukkan daya klasifikasi
ketetapan prediksi keseluruhan 91,3%.

Pengujian  secara  bersama-sama
menggunakan  rasio  keuangan  yang
diperoleh dari laporan posisi keuangan dan
laporan laba rugi didapat daya prediksi yang
lebih akurat yaitu mencapai ketetapan
91,3%. Hasil ini menjawab tujuan penelitian
yaitu untuk mengetahui rasio keuangan yang
memiliki daya klasifikasi yang paling tinggi
dalam  memprediksi kondisi  financial
distress. Hasil ini ditunjukkan dengan
classification table pada setiap model yang
mendukung hipotesis 2 dalam penelitian ini
berarti rasio keuangan dapat digunakan
untuk  memprediksi  kondisi financial
distress perusahaan. Hasil perhitungan
Multinomial logit dari ketiga model
menunjukkan bahwa  variabel yang
berpengaruh signifikan terhadap variabel
dependen adalah: DER, GPM, dan NPM
sedangkan CR tidak signifikan.

KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis yang sudah
dilakukan dapat disimpulkan hal-hal sebagai
berikut:

1. Rasio keuangan dari perhitungan di
dalam laporan keuangan perusahaan
secara statistik signifikan berbeda antara
perusahaan yang mengalami kondisi
financial distress dan perusahaan yang
tidak mengalami  kondisi financial
distress.

2. Rasio keuangan dapat digunakan untuk
memprediksi kondisi financial distress
perusahaan.

3. Rasio keuangan yang berasal dari laporan
posisi keuangan yaitu: CR dan DER
berbeda signifikan berdasarkan hasil uji
beda MANOVA antara perusahaan yang
mengalami financial distress dan yang
tidak mengalami financial distress. Rasio
keuangan yang berasal dari laporan laba
rugi yaitu GPM dan NPM berbeda
signifikan berdasarkan hasil uji beda
MANOVA antara perusahaan yang
mengalami financial distress dan yang
tidak mengalami financial distress.

4. Pengujian  Multinomial logit model
pertama yang memasukkan rasio
keuangan dari laporan posisi keuangan
menunjukkan bahwa rasio DER dapat
digunakan untuk memprediksi kondisi
financial distress perusahaan manufaktur.
Daya klasifikasi total model pertama
adalah  sebesar  86,3%. Pengujian
Multinomial logit model kedua yang
memasukkan rasio keuangan dari laporan
laba rugi menunjukkan bahwa rasio GPM
dan NPM dapat digunakan untuk
memprediksi kondisi financial distress
perusahaan manufaktur. Daya klasifikasi
total model kedua adalah sebesar 61,3%.
Pengujian Multinomial logit model ketiga
yang memasukkan rasio keuangan yang
berasal dari laporan posisi keuangan dan
laporan laba rugi menunjukkan bahwa
rasio DER dapat digunakan untuk
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memprediksi kondisi financial distress
perusahaan manufaktur. Daya klasifikasi
total model ketiga adalah sebesar 91,3%.
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