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ABSTRAK

Selpia Sapitri : Pengaruh Rasio Keuangan terhadap Financial

(2021 /21059048) Distress dengan Corporate Governance sebagai
Variabel Moderasi pada Perusahaan Jasa
Industri Pariwisata, Hotel dan Restoran yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Dosen Pembimbing : Irdha Yusra, S.E., M.Sc

Penelitian ini bertujuan untuk mengeksplorasi dampak pengaruh rasio
keuangan terhadap financial distress dengan corporate governance sebagai
variabel moderasi pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023. Metode yang
digunakan dalam penelitian ini yaitu purposive sampling dari total 50 perusahaan,
dimana 23 perusahaan dipilih karena memenuhi kriteria yang telah ditetapkan.
Analisis yang dilakukan untuk melibatkan yaitu regresi linear berganda dan
moderating regression analysis (MRA) dengan memanfaatkan aplikasi IBM SPSS
Statistik 23 sebagai alat untuk pengujian statistik dan hipotesis. Variabel financial
distress diproksi menggunakan rumus Zmijewski X-Score. Temuan penelitian
menunjukkan bahwa return on equity (ROE) memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap financial distress. Current ratio (CR) memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap financial distress. Debt to equity ratio (DER) memiliki
pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap financial distress. Dalam pengujian
moderasi, dapat dilihat gender diversity tidak memoderasi secara positif pengaruh
return on equity (ROE) terhadap financial distress. Demikian pula, gender
diversity tidak memoderasi secara positif pengaruh current ratio (CR) terhadap
financial distress. Akan tetapi, gender diversity mampu memoderasi secara
negatif/memperlemah pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap financial
distress. Institusional ownership memoderasi secara negatif/memperlemah
pengaruh return on equity (ROE) terhadap financial distress. Namun, institusional
ownership tidak memoderasi secara negatif pengaruh current ratio (CR) terhadap
financial distress. Disisi lain, institusional ownership mampu memoderasi secara
positif/memperkuat pengaruh Debt to equity ratio (DER) terhadap financial
distress.

Kata kunci : CR, DER, Financial Distress, Financial Ratios,
Gender Diversity
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dalam era globalisasi atau yang disebut dengan Society 5.0 berada pada
perkembangan teknologi yang pesat. Industri pariwisata di Indonesia menjadi
salah satu sektor yang menjanjikan dalam mendukung pertumbuhan ekonomi
nasional. Dengan keanekaragaman alam, budaya, dan tradisi, Indonesia
menawarkan berbagai destinasi yang menarik bagi wisatawan domestic maupun
mancanegara. Pandemi Covid-19 yang merebak pada akhir tahun 2019 telah
menciptakan krisis yang belum pernah terjadi sebelumnya diberbagai sektor
ekonomi global. Perusahaan-perusahaan lainnya termasuk perusahaan yang
bergerak dibidang pariwisata, hotel dan restoran juga ikut terdampak dalam
krisis ini, sehingga perusahaan-perusahaan tersebut diprediksi mengalami
financial distress (Crespi-Cladera et al., 2021).

Menurut Platt & Platt (2002), financial distress yaitu suatu keadaan
kesulitan keuangan atau likuiditas yang ada menjadi potensi sebuah awal
kebangkrutan. Ketidakmampuan suatu perusahaan dalam menjaga
keseimbangan antara pendapatan dan pengeluaran, atau bahkan melampaui
target awal, dapat mengakibatkan buruknya kinerja keuangan, yang pada
akhirnya dapat menimbulkan masalah keuangan serius, yang dikenal sebagai
financial distress (Eugenio et al., 2023). Menurut Hernadianto et al.,
(2020)financial distress dimulai dari ketidakmampuan perusahaan dalam

memenuhi kewajibannya, terutama kewajiban yang bersifat jangka pendek



termasuk kewajiban likuiditas. Financial distress dapat disebabkan oleh
beberapa faktor seperti adanya penurunan penjualan, inflasi yang tidak stabil,
dan tata kelola perusahaan (corporate governance) yang kurang baik (Ramdani
& Wijaya, 2019). Financial distress dapat menjadi sebuah seleksi alam yang
kejam yang dapat membuat perusahaan tersingkir dari pasar jika perusahaan
tidak sanggup mengendalikan hal tersebut sehingga membuat perusahaan
masuk dalam kondisi default dan bangkrut. Namun dapat menjadi sesuatu yang
menguntungkan bagi perusahaan jika perusahaan mengelola dengan baik
sehingga menjadi sebuah alarm yang disebut dengan peringatan awal (early
warning) untuk masalah yang datang (Kristanti, 2019).

Financial distress biasanya dianggap sebagai situasi yang memalukan
karena tidak mampu membayar hutang yang telah jatuh tempo atau
pengeluaran, yang melibatkan masalah likuiditas, ketidakcukupan ekuitas,
utang gagal bayar, dan kekurangan aset lancar (Hui & Jing-Jing, 2008). Financial
distress dapat memaksa perusahaan menjadi bangkrut atau likuidasi (Samanta
& Johnston, 2019). Financial distress menciptakan berbagai masalah seperti
penjualan perusahaan yang rendah, pengeluaran yang tinggi, penganggaran dan
penetapan harga yang tidak realistis, arus kas perusahaan yang tidak cukup
untuk menjalankan operasi bisnis dengan lancar, saldo rekening yang tidak
mencukupi dan pengelolaan hutang yang buruk. Salah satu perusahaan yang
diprediksi mengalami financial distress adalah pada industri pariwisata. Industri
pariwisata menghadapi tantangan yang signifikan dalam beberapa tahun

terakhir, terutama pada awal tahun 2020, dampak pandemi menyebabkan



penurunan kinerja usaha yang cukup signifikan pada pelaku usaha disektor
pariwisata, transportasi, dan perhotelan (Abdullah et al., 2023).

Industri pariwisata secara langsung terpengaruh oleh munculnya
keadaan darurat kesehatan (health emergences) (Chien & Law, 2003; Dahles &
Susilowati, 2015; Dombey, 2003; Mckercher & Chon, 2004; Novelli, Gussing
Burgess, Joness & Ritchie, 2018). Sebagai contoh, di Cina krisis SARS pada
tahun 2003 sangat mempengaruhi industri pariwisata, hotel dan restoran
dibanding dengan industri lainnya (Dombey, 2003). Krisi covid-19 lebih parah,
yang menyebabkan pengurangan aktivitas hingga 60-80% pada tahun 2020.
Menurut Organisasi Pariwisata dunia Perserikatan Bangsa-Bangsa (UNTWO),
dan dampaknya meluas keseluruh dunia, sehingga mengakibatkan terjadinya
keruntuhan ekonomi global (Crespi-Cladera et al., 2021). Untuk mencegah hal
tersebut, pemerintah berbagai negara menerapkan berbagai kebijakan guna
menanggulangi penyebaran virus Covid-19, seperti PSBB, Kebijakan PPKM,
yang jelas akan menyulitkan sector pariwisata akibat berkurangnya pengunjung
lokal dan internasional. Hal ini tentu mengarah pada penurunan pendapatan
sektr pariwisata, hotel dan restoran yang akan berdampak negatif terhadap
performa perusahaan, menyebabkan sector ini mengalami kerugian dan berada
dalam situasi financial distress.

Untuk mengatasi masalah financial distress yang dapat mengakibatkan
kegagalan suatu entitas, banyak ahli telah menyampaikan pandangan mereka
melalui pengembangan berbagai model. Model-model yang dibuat oleh ahli-

ahli terkemuka di dunia diantaranya yaitu Metode Altman (Z-Score), Model



Zmijewski (X-Score), Model Springate (S-Score). Pada penelitian ini, penulis
menggunakan model Zmijewski yang dikembangkan langsung oleh Zmijewski
pada tahun 1984 dan menggunakan rasio keuangan yang mengukur kinerja
perusahaan, /leverage, dan likuiditas untuk mengembangkan modelnya
(Priyantini, 2015). Dalam Zmijewski atau sering disebut dengan X-Score ini
adalah:
X-Score =-4,3 - 4,5X1 +5,7X2 - 0,004X3

Keterangan X1 = Return on Asset (ROA)

X2 = Total liabilities/total assets (Leverage)

X3 = Current assets/current liabilities
Apabila skor yang dihasilkan lebih dari 0 (nol) maka perusahaan diprediksi akan
mengalami kebangkrutan, tetapi jika skor kurang dari 0 (nol) maka perusahaan
diprediksi tidak akan mengalami kebangkrutan (Priyantini, 2015).

Tabel 1. 1 Hasil Perhitungan Financial Distress dengan Metode Zmijewski

X-Score

Nama Perusahaan 2019 2020 2021 2022 2023
(Rp) (Rp) (Rp) (Rp) (Rp)

PT Fast Food Indonesia Tbk -33,8 452 382 89 485
PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk 76,2 2,1 72,8 18,9 -04
PT Pembangunan Jaya Ancol 27,7 422 269 -19,1 -30,7
Jakarta Setiabudi Internasional Tbk -13,3 10,0 16,2 -1,3 -174
PT Red Planet Indonesia Tbk 10,3 26,5 9,5 4,7 8,6
Intikeramik Alamasri Industri Tbk 214 244 179 10,5 -8,9
Rata-rata 5,5 251 303 3.8 -0,05

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Dari tabel 1.1 diatas menyajikan data financial distress dengan
menggunakan metode Zmijewski dari beberapa perusahaan dari tahun 2019
sampai 2023 dengan indikasi risiko kebangkrutan yang berbeda-beda. Metode

ini memprediksi kemungkinan kebangkrutan berdasarkan X-Score.
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Rata-rata dari semua perusahaan, terlihat bahwa pada tahun 2019, rata-
rata berada di 5,5 yang menunjukkan kondisi keuangan yang tidak sehat secara
keseluruhan. Namun, pandemi Covid-19 memberikan dampak signifikan,
dengan rata-rata positif pada 2020 hingga 2022, mencerminkan peningkatan
risiko kebangkrutan dikalangan perusahaan yang dianalisis. Pada tahun 2023,
rata-rata sebesar -0,05 yang menunjukkan bahwa beberapa perusahaan telah
memperbaiki kondisi keuangan mereka pasca pandemi.

Pada data financial distress ini tahun tertinggi yaitu tahun 2021, dengan
nilai tertinggi 76,2 dari PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk. Sementara
tahun terendah yaitu tahun 2023, dengan nilai -33,8 dari PT Fast Food Indonesia
Tbk, yang menunjukkan kondisi keuangan yang paling sehat dan tidak
mengalami financial distress.

Financial distress bisa dialami oleh semua perusahaan, terutama jika
kondisi perekonomian di negara tempat perusahaan tersebut beroperasi
mengalami krisis ekonomi. Untuk mengatasi atau meminimalisir terjadinya
kebangkrutan diperusahaan, pihak manajemen harus melakukan pengawasan
terhadap kondisi keuangan perusahaan dengan menggunakan analisis laporan
keuangan (Ramadhani & Lukviarman, 2009). Analisis laporan keuangan
merupakan alat penting untuk mendapatkan informasi mengenai kondisi
keuangan perusahaan. Analisis keuangan mempunyai dua alat utama yang bisa
digunakan, yaitu analisis rasio (ratio analysis) dan analisis arus kas (cash flow
analysis) (Healy & Palepu, 2002). Kedua alat tersebut bisa digunakan oleh

manajemen dan pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam perusahaan untuk



menilai sejauh mana keberhasilan yang dicapai oleh perusahaan dari strategi
yang dijalankan dan juga kegagalan apa yang terjadi. Jika kondisi keuangan
perusahaan tampak mengalami penurunan, maka sebaiknya manajemen mulai
berhati-hati, karena kondisi yang demikian bisa mengarah pada financial
distress.

Menurut Whitaker (1999), financial distress dikategorikan jika
perusahaan mengalami laba operasi negatif atau penurunan laba bersih operasi
(net operating income) selama beberapa tahun dan selama lebih dari satu tahun
tidak melakukan dividen, pemberhentian tenaga kerja, atau menghilangkan
pembayaran dividen. Jika perusahaan yang mengalami kerugian operasional
terus dibiarkan dalan jangka Panjang, hal ini akan berdampak negative pada
citra perusahaan di mata investor dan kreditur. Mereka akan merasa ragu untuk
berinvestasi atau memberikan pinjamin, karena akan menganggap bahwa
perusahaan tidak mampu menghasilkan keuntungan dari aktivitas utamanya dan
gagal memenubhi taget yang telah ditetapkan.

Penelitian ini dilakukan diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan
restoran yang listing di BEI tahun 2019-2023, dimana penelitian ini akan
mengkonfirmasi hasil bagaimana keadaan perusahaan setelah terkena dampak
krisis Covid-19. Peneliti memilih perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan
restoran yang mengalami laba operasi negatif selama dua tahun berturut-turut.
Sehingga ini berarti banyak dari perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan

restoran yang sedang mengalami kondisi financial distress.



Tabel 1.2 menunjukkan angka net operating imcome perusahaan jasa
industri pariwisata yang terdaftar di BEI periode 2019-2023.

Tabel 1. 2 Jumlah angka net operating income perusahaan Industri
Pariwisata, Hotel dan Restoran yang terdaftar di BEI Periode 2019-2023

Laba Operasi (Dalam Jutaan Rupiah)

Nama Perusahaan 2019 2020 2021 2022 2023
(Rp) (Rp) (Rp) (Rp) (Rp)

PT Fast Food Indonesia 286.791 -447.415 -325.374 -42.264  -301.934
Tbk
PT Anugerah Kagum -163.704 -8.890 -121.715 -35.507 -4.614
Karya Utama Tbk
PT Pembangunan Jaya 438.701 -276.180 -122.897 291.912 447.212
Ancol
Jakarta Setiabudi 178.402 -160.688 -220.378 239.300 432.943
Internasional Tbk
PT Red Planet Indonesia -10.139 -22.074 -10.047 -4.307 -6.692
Tbk
Intikeramik Alamasri -56.437 -51.528 -15.490 2.023 267.451
Industri Tbk
Rata-rata 112.269 -161.129,1 -135.983,5 75.192,8 139.061

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Dari Tabel 1.2 diatas menyajikan data mengenai Laba Operasi dari
beberapa perusahaan selama periode 2019 hingga 2023. Laba Operasi
merupakan indikator kunci yang mencerminkan kinerja operasional perusahaan
sebelum memperhitungkan bunga dan pajak. Analisis laba operasi ini sangat
relevan dalam konteks financial distress, karena laba yang negatif dapat
menunjukkan adanya masalah keuangan yang serius.

Data laba operasi dari beberapa perusahaan yang terdaftar
menunjukkan perubahan yang signifikan sepanjang periode 2019 hingga 2023,
mencerminkan dinamika yang terjadi di sektor bisnis, terutama di tengah
dampak pandemi COVID-19.

Secara keseluruhan, analisis laba operasi menunjukkan bahwa

perusahaan yang mengalami kerugian berkelanjutan, seperti PT Fast Food
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Indonesia Tbk dan PT Red Planet Indonesia Tbk, berisiko lebih tinggi untuk
menghadapi financial distress. Di sisi lain, perusahaan yang berhasil
mencatatkan laba positif secara konsisten, seperti PT Pembangunan Jaya Ancol
dan Jakarta Setiabudi Internasional Tbk, menunjukkan potensi yang lebih rendah
untuk mengalami financial distress. Kinerja laba yang kuat tidak hanya
mencerminkan profitabilitas, tetapi juga merupakan kunci untuk mengurangi
risiko financial distress dan memastikan keberlangsungan usaha di masa depan.

Menurut Nugroho et al. (2012), salah satu cara yang digunakan untuk
menilai kinerja perusahaan adalah dengan menggunakan analisis rasio
keuangan. Rasio keuangan adalah alat utama untuk membedah laporan
keuangan dalam melihat file yang terkait dengan laporan keuangan termasuk
alporan akuntansi, proklamasi keuntungan dan kerugian, serta penjelasan
pendapatan untuk mengevaluasi suatu organisasi menurut sudut pandang
keuangan. Dengan menggunakan rasio keuangan, perusahaan dapat mengetahui
dan mengidentifikasi kelemahan dan kekuatan serta dapat mengoptimalkan
sumber daya yang dimiliki guna mencapai tujuan yang dapat bernilai bagi
perusahaan (Seto et al., 2023). Menurut Chen & Shimerda (2012) mengatakan
bahwa rasio keuangan merupakan bagian penting dalam mengevaluasi kinerja
dan kondisi keuangan dari suatu entitas, rasio keuangan dipergunakan oleh pihak
manajemen untuk membandingkan rasio pada saat sekarang dengan rasio yang
akan datang. Adapun bagi investor adalah membandingkan rasio keuangan suatu
perusahaan atau industri dengan perusahaan atau industri lain yang sejenis bisa

memperlihatkan, perbedaan dalam kinerja keuangan perusahaan.



Menurut Kasmir (2015) ada beberapa jenis rasio keuangan yang dapat
digunakan untuk mengukur financial distress, diantaranya Rasio likuiditas
(Liquidity ratio), Rasio solvabilitas (Leverage ratio), Rasio profitabilitas
(Profitability ratio), Rasio pertumbuhan (Growth ratio), Rasio aktivitas
(Activity ratio) dan Rasio penilaian (Valuation ratio). Menurut Fahmi (2012),
bagi investor ada tiga rasio yang paling dominan yang dijadikan untuk melihat
kondisi kinerja suatu perusahaan, yaitu: rasio likuiditas (liguidity ratio), rasio
leverage (leverage ratio), rasio profotabilitas (profitability ratio). Ketiga rasio
ini secara umum selalu menjadi perhatian investor karena secara mendasar
dianggap sudah mempresentasikan analisis awal tentang kondisi suatu
perusahaan.

Rodoni & Ali (2010), menegaskan bahwa ada tiga kondisi keuangan
yang menyebabkan kondisi financial distress disuatu perusahaan seperti faktor
ketidakcukupan modal atau kekurangan modal, besarnya beban hutang dan
bunga serta menderita kerugian. Faktor pertama yaitu faktor ketidakcukupan
modal merupakan salah satu hal penting bagi kelangsungan sebuah perusahaan,
ketidakcukupan modal dapat dilihat dengan menggunakan rasio likuiditas
perusahaan, perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi artinya
perusahaan memiliki modal yang cukup untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, dan begitupun sebaliknya.

Faktor kedua yaitu besarnya beban hutang terjadi karena hutang yang
dimiliki perusahaan terlalu besar. Hutang merupakan salah satu sumber

pembiayaan eksternal yang digunakan perusahaan untuk membiayai kebutuhan
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operasionalnya. Namun, penggunaan hutang yang terlalu tinggi akan
memungkinkan perusahaan mengalami kondisi financial distress. Kondisi ini
bisa diukur dengan menggunakan rasio /everage.

Faktor ketiga yaitu kerugian yang dialami perusahaan dikarenakan
rendahnya penjualan. Hal ini disebabkan karena pihak manajemen kurang
mampu menjalankan strategi perusahaan dengan baik. Hal ini bisa dilihat dari
rasio profitabilitas dimana rasio profitabilitas dapat menilai kemampuan
perusahaan dalam mendatangkan keuntungan didasarkan pada asset yang
perusahaan gunakan. Rasio profitabilitas adalah rasio yang menilai kemampuan
perusahaan dalam mencari keuntungan. Untuk itu, dalam penelitian ini peneliti
menggunakan tiga rasio dari lima rasio keuangan, yaitu rasio profitabilitas, rasio
likuiditas dan rasio leverage.

Riset Financial Distress telah banyak digunakan sebagai objek
penelitian serta serangkaian faktor yang bisa memberikan pengaruh pada
financial distress ini sudah seringkali diuji oleh beberapa peneliti sebelumnya.
Seperti riset yang dijalankan oleh Amanda & Tasman (2019) yang
menggunakan likuiditas, leverage, sales growth, dan ukuran perusahaan sebagai
variabel penelitian. Serta penelitian ini juga dijalankan oleh Fajrin & Tasman
(2021) yang menggunakan profitabilitas, likuiditas dan leverage. Namun pada
penelitian ini, peneliti menerapkan variabel profitabilitas, likuiditas, dan
leverage. Selain itu sampel yang diterapkan dalam penelitian ini adalah
perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran dimana penelitian

sebelumnya menjadikan perusahaan manufaktur dan jasa sebagai sampel
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penelitian. Namun kali ini hanya berfokus pada perusahaan jasa industri
pariwisata, hotel dan restoran.

Dalam penelitian ini, variabel pertama yang mempengaruhi financial
distress adalah rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas merupakan rasio yang
digunakan dalam mengukur keberhasilan perusahaan dalam menghasilkan laba
bersih pada tingkat penjualan, asset, dan modal saham (Rusli, 2019). Rasio
profitabilitas menunjukkan keefektifan dan keefisienan penggunaan asset
(Christine et al., 2019). Profitabilitas dalam hubungannya dengan investasi
terdiri atas tingkat pengembalian atas aktiva (return on total asset) dan tingkat
pengembalian atas ekuitas (return on equity). Dalam penelitian ini peneliti
memutuskan memilih return on equity (ROE) sebagai alat ukur variabel
profitabilitas.

Alasan peneliti menggunakan variabel return on equity atau ROE yaitu
karena ROE mencerminkan profitabilitas perusahaan dari modal pemegang
saham. Semakin tinggi hasil ROE suatu perusahaan mencerminkan bahwa
semakin baik penggunaan asset yang dilakukan perusahaan untuk menghasilkan
laba, dan risiko perusahaan untuk mengalami financial distress akan semakin
kecil. Menurut Fahmi (2012), ROE memperlihatkan kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih dengan menggunakan modal sendiri dan
menghasilkan laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau investor. Artinya jika
semakin besar ROE perusahaan akan semakin tinggi pula nilai perusahaan, hal
ini tentunya merupakan daya tarik bagi investor untuk menanamkan modalnya

di perusahaan tersebut.
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Tabel 1. 3 Data Profitabilitas (ROE) Perusahaan Industri Pariwisata, Hotel
dan Restoran yang terdaftar di BEI Periode 2019-2023
Return on Equity

Nama Perusahaan 2019 2020 2021 2022 2023
Rp) (Rp) ([Rp) Rp) (Rp)
PT Fast Food Indonesia Tbk 14,55 -30,26 -26,90 -7,30 -57,77
PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk -27,87 -1,48 -2593 -8,23 -1,08
PT. Pembangunan Jaya Ancol 10,84 -2236 -18,51 9,77 14,46
Jakarta Setiabudi Internasional Tbk 4,34 -7,82  -12,31 -1,93 8,90
PT Red Planet Indonesia Tbk -3,58  -7,86 -3,40 -2,11 -3,13
Intikeramik Alamasri Industri Tbk -7,85 907 -7,08 -4,55 232
Rata-rata -1,60 -13,14 -15,68 -2,39 -6,05

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Tabel 1.3 ini menunjukkan nilai ROE dari beberapa perusahaan selama
periode 2019 hingga 2023. Analisis ROE ini penting dalam konteks financial
distress, karena ROE mencerminkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan profitabilitas dari modal yang diinvestasikan oleh pemegang
saham. Semakin rendah Return on Equity (ROE) suatu perusahaan semakin
buruk kinerjanya, dan sebaliknya. Ini menunjukkan bahwa ROE dapat dijadikan
indikator efektivitas seluruh operasi perusahaan. Jika kondisi ini dibiarkan
tanpa tindakan, perusahaan berpotensi mengalami financial distress.

Secara umum, data rata-rata ROE mencerminkan perjalanan yang penuh
tantangan bagi perusahaan-perusahaan ini dalam lima tahun terakhir, dengan
pemulihan yang lambat dan masih banyak pekerjaan yang harus dilakukan
untuk mencapai kondisi keuangan yang sehat dan menguntungkan.

Variabel kedua yang diterapkan pada riset ini ialah rasio likuiditas.
Menurut Kasmir (2019), rasio likuiditas merupakan rasio yang membuktikan
perusahaan dengan nilai rasio likuiditas tinggi dapat memenuhi kewajiban
dalam tempo kurang dari setahun. Agar perusahaan tetap dalam kondisi likuid,

perusahaan seharusnya mempunyai aktiva lancar yang lebih besar dibandingkan
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kewajiban lancarnya. Pentingnya rasio ini dikarenakan kegagalan dalam
membayar kewajiban bisa mengakibatkan perusahaan mengalami kebangkrutan
(Fahmi, 2013). Pada penelitian ini, pengukuran rasio likuiditas menggunakan
Current Ratio. Alasan peneliti menggunakan variabel current ratio yaitu karena
CR berfungsi sebagai indikator likuiditas yang menunjukkan kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek dengan asset yang
tersedia. Current ratio yang tinggi mencerminkan likuiditas yang baikm yang
dapat membantu mencegah financial distress. Selain itu, rasio ini memberikan
gambaran tentang kesehatan finansial perusahaan, rasio yang rendah bisa
menjadi sinyal adanya financial distress yang dapat mengarah pada kesulitan
dalam memenuhi kewajiban. Menurut Trisanti (2020), agar dapat memenuhi
kewajiban perusahaan, jumlah aktiva assef yang tersedia untuk menyelesaikan
kewajiban perusahaan harus lebih besar dari jumlah kewajibannya dengan masa
tenggat tersebut.

Hasil penelitian dari Abdullah et al. (2023) & Dance & Made, (2019)
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial distress.
Artinya suatu perusahaan dikatakan memiliki manajemen kauangan yang baik
dan stabil sehingga mampu menutupi kewajiban jangka pendeknya, sehingga
dapat menghindari risiko financial distress. Namun, berbanding terbalik
dengan hasil penelitian dari Simorangkir, (2020) dan Nurhidayah & Rizqiyah,
(2017), yang menyatakan bahwa likuiditaas berpengaruh positif terhadap
financial distress. Hal ini disebabkan oleh berkurangnya jumlah aktiva yang

digunakan untuk menopang kegiatan operasional perusahaan. Sehingga, potensi
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risiko financial distress meningkat karena adanya keterbatasan dalam
kemampuan perusahaan untuk mengatasi kewajiban keuangan jangka pendek
perusahaan. Dan hasil penelitian dari Fatimah et al., (2019) & Lumbantobing,
(2020) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan
terhadap financial distress.

Tabel 1. 4 Data Likuiditas (Current Ratio) Perusahaan Industri
Pariwisata, Hotel dan Restoran yang terdaftar di BEI Periode 2019-2023

Current Ratio

Nama Perusahaan 2019 2020 2021 2022 2023

(Rp) (Rp) (Rp) (Rp) (Rp)

PT Fast Food Indonesia Tbk 1,65 1,06 0,84 0,79 0,48
PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk 0,75 032 0,15 3,13 3,18
PT Pembangunan Jaya Ancol 1,03 0,30 0,85 0,59 0,74
Jakarta Setiabudi Internasional Tbk 1,73 1,78 1,67 2,12 2,01
PT Red Planet Indonesia Tbk 1,93 044 042 0,54 0,39
Intikeramik Alamasri Industri Tbk 0,79 048 0,87 0,35 0,47
Rata-rata 1,31 0,73 0,80 1,25 1,21

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)

Tabel 1.4 in1 menunjukkan nilai current ratio dari beberapa perusahaan
selama periode 2019 hingga 2023. Analisis current ratio ini penting dalam
konteks financial distress, karena rasio yang rendah dapat mengindikasikan
potensi financial distress. Penurunan likuiditas akan meningkatkan financial
distress pada perusahaan karena semakin sedikit asset lancar yang dapat
dimanfaatkan untuk melunasi jangka pendek perusahaan.

Rata-rata current ratio perusahaan-perusahaan menunjukkan fluktuasi
yang signifikan dari tahun 2019 hingga 2023. Pada tahun 2019, rata-rata
mencapai 1,31 yang menandakan likuiditas yang baik. Namun, pada tahun
2020, terjadi penurunan drastis menjadi 0,73 akibat dampak pandemi Covid-19
yang mempengaruhi pendapatan dan arus kas perusahaan. Rata-rata kemudian

meningkat sedikit menjadi 0,80 di tahun 2021, tetapi masih di bawah level 2019


http://www.idx.co.id/

15

yang mana hal ini menunjukkan bahwa perusahaan masih berjuang untuk pulih
dari dampak tersebut. Pada tahun 2022, rata-rata melonjak kembali menjadi
1,25 yang mencerminkan pemulihan yang signifikan dan peningkatan
manajemen likuiditas. Meskipun sedikit menurun menjadi 1,21 pada tahun
2023, rata-rata ini masih mencerminkan kondisi likuiditas yang stabil,
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk mengelola kewajiban jangka
pendek dengan lebih baik.

Dalam keseluruhan, analisis Current Ratio menunjukkan bahwa
perusahaan dengan nilai current ratio di bawah 1 berisiko lebih tinggi
mengalami financial distress, karena hal ini menunjukkan bahwa aset lancar
tidak cukup untuk menutupi kewajiban jangka pendek. Sebaliknya, perusahaan
seperti Jakarta Setiabudi Internasional Tbk, yang memiliki current ratio di atas
1 namun tidak sampai mencapai 3, menunjukkan posisi likuiditas yang lebih
aman dan berpotensi lebih rendah untuk mengalami financial distress. Oleh
karena itu, analisis Current Ratio menjadi penting dalam menilai kesehatan
keuangan dan stabilitas perusahaan.

Variabel ketiga yang digunakan yaitu rasio /everage, dimana menurut
penelitian Faldiansyah & Arrokhman (2020), menyatakan rasio leverage
digunakan untuk mengukur hutang perusahaan yang dibiayai oleh asset dan
modal perusahaan. Menurut Fahmi (2017), /everage merupakan ukuran sejauh
mana perusahaan mendanai operasinya menggunakan utang. Dalam penelitian
ini rasio leverage diukur dengan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER).

Rasio yang sering disebut sebagai rasio solvabilitas ini, merupakan rasio yang



16

berfungsi untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya, baik jangka pendek maupun jangka panjang jika pada suatu
perusahaan tersebut likuidasi (Kasmir, 2014). Leverage juga diartikan sebagai
pendongkrak perusahaan dan identik dengan hutang (Sucipto & Muazaroh,
2017). Debt to Equity Ratio menunjukkan persentase penyediaan dana oleh
pemegang saham terhadap pemberi pinjaman.

Alasan peneliti menggunakan variabel Debt to Equity Ratio yaitu karena
rasio ini mencerminkan proporsi utang dibandingkan dengan ekuitas
perusahaan. DER yang tinggi dapat menunjukkan risiko terjadinya financial
distress. Selain itu, rasio ini juga memberikan gambaran tentang kesehatan
finansial perusahaan, jika DER terlalu tinggi, hal ini bisa menjadi sinyal bahwa
perusahaan mungkin kesulitan memenuhi kewajiban utangnya, terutama dalam
kondisi ekonomi yang menantang. Semakin tinggi rasio DER, semakin rendah
pendanaan perusahaan yang disediakan oleh pemegang saham. Sehingga
penggunaan hutang dapat meningkatkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai
perusahaan menurunkan probabilitas terjadinya financial distress.

Tabel 1. 5 Data Leverage (Debt to Equity Ratio) Perusahaan Industri
Pariwisata, Hotel dan Restoran yang terdaftar di BEI Periode 2019-2023

Debt to Equity Ratio

Nama Perusahaan 2019 2020 2021 2022 2023

®Rp) ([Rp) ([Rp) (Rp) (Rp)

PT Fast Food Indonesia Tbk 1,05 1,99 2,13 2,60 4,40
PT Anugerah Kagum Karya Utama Tbk 0,59 0,23 0,55 0,67 0,67
PT Pembangunan Jaya Ancol 0,90 1,29 1,96 1,49 1,24
Jakarta Setiabudi Internasional Tbk 0,69 0,91 1,10 1,25 1,38
PT Red Planet Indonesia Tbk 0,17 0,18 0,19 0,17 0,18
Intikeramik Alamasri Industri Tbk 0,48 0,53 0,59 0,62 0,57
Rata-rata 0,65 0,86 1,09 1,13 1,41

Sumber: www.idx.co.id (data diolah)


http://www.idx.co.id/
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Pada Tabel 1.5 menunjukkan nilai Debt to Equity Ratio dari beberapa
perusahaan selama periode 2019 hingga 2023. Analisis debt to equity ratio ini
penting dalam konteks financial distress, karena rasio ini dapat mengukur
proporsi utang terhadap ekuitas perusahaan. Debt to Equity Ratio yang
menurun. Artinya perusahaan dapat mengalami kondisi financial distress,
karena penurunan nilai perusahaan dapat meningkatkan financial distress.

Rata-rata Debt to Equity Ratio yang ditunjukkan dalam data di atas
menunjukkan signifikan dari tahun 2019 hingga 2023. Dimulai dari 0,65 di
tahun 2019, rata-rata ini meningkat secara konsisten menjadi 1,41 di tahun
2023.

Peningkatan rata-rata ini mencerminkan bahwa secara umum,
perusahaan semakin bergantung pada utang sebagai sumber pendanaan
dibandingkan dengan ekuitas. Hal ini bisa diartikan bahwa perusahaan-
perusahaan ini berusaha untuk memanfaatkan utang guna mendanai ekspansi,
investasi, atau pengembangan operasional.

Secara total, perusahaan dengan DER yang tinggi cenderung lebih
berisiko mengalami financial distress, karena ketergantungan yang besar
terhadap utang dapat membebani arus kas dan kemampuan untuk memenuhi
kewajiban. Sebaliknya, perusahaan dengan DER yang rendah atau moderat
menunjukkan pengelolaan utang yang lebih hati-hati, yang dapat membantu
mengurangi risiko financial distress. Oleh karena itu, analisis DER penting

untuk menilai kesehatan keuangan dan stabilitas perusahaan.
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Selain variabel rasio keuangan, penulis juga menggunakan variabel
Corporate Governance. Corporate Governance diprediksi dapat mengatasi
risiko terjadinya financial distress. Menurut Organizational for Economic
Cooperation and Development (OECD), mekanisme corporate governance
yang buruk mendorong perusahaan kesituasi financial distress. Dalam
Mondayri & Tresnajaya (2022), Good Corporate Governance yang baik
merupakan prinsip yang mengarahkan dan mengendalikan perusahaan agar
mencapai keseimbangan antara kekuatan serta kewenangan perusahaan dalam
memberikan pertanggunngjawabanya kepada para shareholders khususnyadan
stakeholders pada umumnya. Adapun variabel mekanisme corporate
governance yang diteliti dalam penelitian ini adalah gender diversity dan
institusional ownership.

Dalam penelitian Guizani & Abdalkrim (2021) gender diversity dapat
membantu meningkatkan efektivitas dengan mencegah perusahaan dari terkena
financial distress dan kebangkrutan. Menurut Susanti (2020), gender diversity
pada sebuah organisasi dapat memunculkan pemahaman baru ketika
dilakukannya pengambilan keputusan, pengamatan atas efektivitas tata kelola
perusahaan sehingga menjadi keunggulan kompetitif. Direktur perempuan
dianggap sebagai alat tata kelola yang dapat meningkatkan kualitas tata kelola,
transparansi, pemantauan, dan perlindungan hak-hak pemegang saham. Peran
pengawasan ini didukung oleh teori keagenan yang menganggap bahwa
kahadiran perempuan di perusahaan memantau implementasi strategi untuk

memastikan bahwa pemegang saham dilindungi dan diselaraskan dengan
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kepentingan manajer, Dalam konteks kebangkrutan, terbukti bahwa perusahaan
dengan dewan direksi yang beragam gender memiliki risiko kebangkrutan yang
lebih rendah karena kehadiran direktur wanita diruang dewan dapat mengurangi
perilaku opportunistic manajerial dan asimetri informasi (Usman et al., 2019).
Maka dapat diasumsikan bahwa kehadiran direktur perempuan dapat
mengurangi financial distress.

Manfaat lainnya dari keberadaan banyak wanita diposisi direktur yaitu
wanita sering kali memiliki tingkat kepercayaan diri yang lebih rendah dan lebih
enggan mengambil risiko dibandingkan pria, yang menunjukkan pendekatan
yang lebih hati-hati dalam proses pengambilan (Garcia & Herrero, 2021). Oleh
karena itu, jika keberadaan wanita dapat berfungsi sebagai jaminan untuk
pengawasan yang lebih efektif, serta mengindikasikan sikap lebih berhati-hati
dan penghindaran risiko, keterlibatan wanita seharusnya memberikan dampak
pada keputusan-keputusan financial perusahaan dan dapat membantu dalam
mencegah financial distress.

Namun, meskipun terdapat banyak tulisan mengenai kontribusi direktur
wanita dalam meningkatkan efektivitas suatu perusahaan, sejumlah penelitian
mengenai hubungan antara gender diversity dan financial distress
memperlihatkan beragam hasil. Beberapa penelitian melaporkan bahwa
partisipasi  perempuan dapat menurunkan kemungkinan terjadinya
kebangkrutan (Darrat et al., 2016) (Garcia & Herrero, 2021). Dewan

perusahaan yang memiliki beragam anggota cenderung memiliki kemampuan
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dalam pengawasan dan memberkan saran yang lebih baik, yang pada akhirnya
dapat mendorong kinerja yang lebih baik dan mengurangi financial distress.

Selain itu, institutional ownership juga bisa berdampak terhadap
financial distress. Menurut Machmud (2008), teori yang dikemukakan oleh
Shleifer & Vishny menunjukkan bahwa institusional ownership akan
mendorong peningkatan efektivitas dalam pengawasan. Pengawasan tersebut
tentunya akan memastikan kesejahteraan bagi para pemegang saham. Tingkat
institusinal ownership yang tinggi akan menghasilkan upaya pengawasan yang
lebih besar dari investor institusional, sehingga dapat mencegah tindakan
negatif terhadap perusahaan. [Institutional ownership merupakan kepemilihan
saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak institusi, bukan kepemilikan secara
individu (Masita & Purwohandoko, 2020). Dengan adanya institutional
ownership maka biaya perusahaan dapat ditekan melalui pengurangan biaya
agency cost dikarenakan institutional ownership bisa sebagai agen monitor
(Isnalita & Utama, 2013).

Penelitian  ini  menampilkan  beberapa  keunggulan  yang
membedakannya dari riset-riset yang pernah ada sebelumnya. Keunggulan
tersebut terletak pada sektor industri pariwisata, perhotelan, dan restoran di
Indonesia yang memiliki keunikan dan pergerakan tersendiri dibandingkan
bidang lainnya. Ini dapat memberikan sudut pandang baru yang signifikan.
Selain itu, penelitian ini memanfaatkan beragam rasio keuangan yang lebih

luas, termasuk rasio profitabilitas, likuiditas, dan /leverage, yang
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memungkinkan analisis mendetail mengenai bagaimana masing-masing rasio
tersebut berpengaruh terhadap financial distress.

Lebih lanjut penelitian ini menggabungkan corporate governance yang
jarang dieksplorasi dalam konteks sektor pariwisata, perhotelan, dan restoran,
sehingga memberikan sudut pandang baru mengenai bagaimana praktik
manajerial dapat berpengaruh terhadap kesehatan keuangan suatu perusahaan.
Hasil dari penelitian ini memiliki implikasi praktis yang signifikan bagi
manajer, investor, dan pembuat kebijakan di industri pariwisata, hotel, dan
restoran untuk membantu dalam pengambilan keputusan yang lebih
berdasarkan informasi demi menghindari risiko finansial. Latar belakang serta
fenomena yang telah disampaikan sebelumnya menjadi pendorong bagi penulis
untuk melakukan studi dengan judul “Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap
Financial Distress Dengan Corporate Governance Sebagai Variabel
Moderasi Pada Perusahaan Jasa Industri Pariwisata, Hotel Dan Restoran

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia”.

. Identifikasi Masala
Berdasarkan latar belakang diatas, maka masalah penelitian yang dapat

diidentifikasi diantaranya adalah:

1. Adanya indikasi perubahan financial distress dengan adanya perbedaan
tingkat profitabilitas pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan
restoran di BEI

2. Adanya indikasi perubahan financial distress dengan adanya perbedaan
tingkat likuiditas pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan

restoran di BEI.
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3. Adanya indikasi perubahan financial distress dengan adanya perbedaan
tingkat leverage pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel, dan retoran
di BEI.

4. Adanya indikasi gender diversity dapat memoderasi pengaruh Return on
Equity terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri pariwisata,
hotel dan restoran di BEI.

5. Adanya indikasi gender diversity dapat memoderasi pengaruh Current Ratio
terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel
dan restoran di BEI

6. Adanya indikasi gender diversity dapat memoderasi pengaruh Debt to
Equity Ratio terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri
pariwisata, hotel dan restoran di BEL.

7. Adanya indikasi institutional ownership dapat memoderasi pengaruh
Return on Equity terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri
pariwisata, hotel dan restoran di BEL.

8. Adanya indikasi institutional ownership dapat memoderasi pengaruh
Current Ratio terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri
pariwisata, hotel dan restoran di BEL.

9. Adanya indikasi institutional ownership dapat memoderasi pengaruh Debt
to Equity Ratio terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri

pariwisata, hotel dan restoran di BEL

. Batasan Masalah

Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah diatas, penulis

tidak akan membahas terlalu jauh agar tidak meluas permasalahan dalam
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penelitian ini. Untuk itu agar penelitian ini menjadi fokus dan terarah untuk

menghindari pembahasan yang menyimpang maka masalah dibatasi pada rasio

profitabilitas, likuiditas, leverage, gender diversity, dan institutional ownership

terhadap financial distress dalam perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan

restoran yang terdaftar di BEL

. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, rumusan

masalah penelitian dari penelitian ini adalah:

1.

Bagaimanakah pengaruh profitabilitas yang diproaksi oleh Return on Equity
(ROE) terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri pariwisata,
hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

Bagaimanakah pengaruh likuiditas yang diproaksi oleh Current Ratio (CR)
terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel
dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

Bagaimanakah pengaruh leverage yang diproaksi oleh Debt to Equity Ratio
(DER) terhadap financial distress pada perusahaan jasa industri pariwisata,
hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

Bagaimanakah pengaruh Gender Diversity terhadap financial distress pada
perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia?

Bagaimanakah pengaruh [Institutional Ownership terhadap financial
distress pada perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
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D. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah tersebut, tujuan penelitian ini adalah

untuk mengetahui:

1.

Pengaruh profitabilitas terhadap financial distrees diperusahaan jasa
industri pariwisata, hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Pengaruh likuiditas terhadap financial distrees diperusahaan jasa industri

pariwisata, hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

. Pengaruh leverage terhadap financial distrees diperusahaan jasa industri

pariwisata, hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

. Menguji pengaruh gender diversity dengan Return on Equity terhadap

financial distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

. Menguji pengaruh gender diversity dengan Current Ratio terhadap financial

distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menguji pengaruh gender diversity dengan Debt to Equity Ratio terhadap
financial distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Menguji pengaruh institutional ownership dengan Return on Equity
terhadap financial distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan

restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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8. Menguji pengaruh institutional ownership dengan Current Ratio terhadap

financial distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

9. Menguji pengaruh institutional ownership dengan Debt to Equity Ratio

terhadap financial distrees diperusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan

restoran yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

E. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis

Secara teoritis penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan

dan pengetahuan dibidang keuangan mengenai pengaruh profitabilitas,

likuiditas, leverage, gender diversity dan institutional ownership terhadap

financial distress.

2. Manfaat Praktik

a)

b)

Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
pemahaman bagi perusahaan untuk melihat kondisi keuangan
perusahaan yang sesungguhnya dan dapat membantu perusahaan dalam
hal pengambilan keputusan.

Bagi manajer, penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai
landasan dalam hal pengambilan keputusan agar pihak manajemen
dapat dengan cepat dalam menangani perusahaan ketika mengalami
kesulitan keuangan.

Investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
mengenai kondisi keuangan perusahaan dan dijadikan sebagai bahan

pertimbangan sebelum melakukan investasi.
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d) Kreditur, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi
dalam hal pemberikan pinjaman, apakah suatu perusahaan layak untuk
diberikan pinjaman.

e) Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat digunakan
sebagai bahan referensi bagi peneliti selanjutnya dan melakukan

penelitian dalam ruang lingkup yang lebih luas.



BAB S

KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan
Penelitian ini dilakukan untuk melihat apakah return on equity (ROE),
current ratio (CR), debt to equity ratio dapat mempengaruhi financial distress
yang di mediasi oleh variabel gender diversity dan institusional ownership pada
perusahaan jasa industri pariwisata, hotel dan restoran yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia tahun 2019-2023. Pada penelitian ini financial distress diukur

dengan metode Zmijewski. Berdasarkan hasil dari penelitian yang dilakukan,

maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
pertama diperoleh hasil bahwa return on equity (ROE) berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap financial distress.

2. Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
kedua diperoleh hasil bahwa current ratio (CR) berpengaruh positif dan
signifikan terhadap financial distress.

3. Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
ketiga diperoleh hasil bahwa debt to equity rartio (DER) berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap financial distress.

4. Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
keempat diperoleh hasil gender diversity tidak mampu memoderasi

pengaruh return on equity (ROE) terhadap financial distress.
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Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
kelima diperoleh hasil gender diversity tidak mampu memoderasi pengaruh
current ratio (CR) terhadap financial distress.

Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
keenam diperoleh hasil gender diversity mampu memoderasi/memperlemah
pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap financial distress.
Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
ketujuh diperoleh hasil institusional ownership mampu memoderasi
/memperlemah pengaruh return on equity (ROE) terhadap financial
distress.

Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
kedelapan diperoleh hasil institusional ownership tidak mampu memoderasi
pengaruh current ratio (CR) terhadap financial distress.

Berdasarkan analisis data dan pembahasan penelitian untuk untuk hipotesis
kesembilan  diperoleh  hasil  institusional ~ ownership  mampu
memoderasi/memperkuat pengaruh debt to equity ratio (DER) terhadap

financial distress.

. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan diatas, maka dapat

disampaikan beberapa saran sebagai berkut:

1. Menggunakan sampel dari berbagai sektor perusahaan agar dapat

memperluas penelitian.
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2. Bagi penelitian selanjutnya, dapat menambah variabel bebas dari faktor
eksternal seperti inflasi, suku bunga, atau variabel lain yang dapat
mempengaruhi kondisi financial distress suatu perusahaan.

3. Bagi perusahaan, diharapkan dapat mempertimbangkan dengan hati-hati
faktor apa yang dapat mempengaruhi financial distress karena adanya

perbedaan hasil penelitian dari beberapa penelitian terdahulu.
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