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A, Pendabuluan

Fimancio!  distress atau  kesalitan  kewangan  akan  dialami  oleh
perusthaan sehelum tegadi kebenghrutn, Faceeirl distress  merupsian
kondisi krisis ekonomi yang mana penssabaan mengalami kerugian beberapa
tahien terakhir karena diangeap tdak mampu membayar kewajiban saat jatuh
tempoPenurunan ekonomi di perusashaan perfu i waspada oleh pikak
manajemen Meh sebab it pikak manajemen sebaiknya mengambil tindakan
dongan melakuban prediksi dind agar dapat memperbalki kondisi ckonomi
perusshaan. Finaschl distress timbal dari berbagat sionasi hingga perusahaan
menghadapi masalah kesulitan ekonomi. Memerut Rodoni dan Al (201 176)
ditkmjau dari kondisi kedangan terdapat tga keslaan penyebab famckal
distresy antara kain Baktor kekurangan modzl, beban utang yang teralu besar
sorta mengalami kerugian berkelanjutan. Masing=masing aspek memponyai
keterkaitan sehinpea heselmbangannya peru dijaga agar perusahaan dapat
terhindar dari kendiel fimencinl diztres@in pga terpad] kebanghkrutan,

Menurut Platt dan Matt {20802, Aranciol distress didefinksikan sebagal
tahap pemurunan hendisi kesangan sobolum terjadings hobangkrutan atau
likukdast Kebanghrotan adalah kesulltan lkubditas yang sangar @parah
sehinggs perusahasn tidak mampu menjalankan operasi dengan baik. Sistem
peringatan  wntuk  mengantisipast  adanya  feoodal dieress perl
dikembanghan  karena  dapat  digunakan  sebagai sarana untuk
mengidentifikasikan bahkan untuk memperbaiki kondisi sehelam sampai
pada kebangkrutan {Almilia dan Kristijsdi 2003). Penurunan dalam kincria
peruzahaan  setelah muanculnya  tahap  awal  foanciol  distress dapat
berkelanjutan akibat mamajemen yang bumak [Whitaker, 1%99], Kegagalan
manajemen dedefinislikan sebagal keputisan-keputusan manajemen yang
kurang optimal dafame mengaresi feancial disceess atau ketidakmampuan
pihnk manajemen menerapkan kebéfaban yang dipedukan. Ketidakmamgpauan,
inl mengakibatkan fmternal control yang tidsk memadal karena kegagalan
mengoleh  informasi, kelemahan strubtor organisasi, atos pembustan
keputivan dan manajemen yang salah [Whitakoer, 199497

Menurat Desal (2005) berpendapat bahwea strategl perusabaan winuk
mengatasi froncied distresys tidak alkan mudah begito saja diimplementasikan
tanga  mengeiahui  famor  penyelbebiya  Kespon wyang dapat  diambdl
perusahaan  antara  lain memperbaikd  kentred  Intersal  perusahasn,
mengurangi skala dan shope operas|, amu pergantian @ mManagemenc
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Perusahaan perla mengetahul dengan tepat penyebab penurunan sehingga
dapat memilih strategl vang tepac. Tindakan manapemen yang tepat sangat
diperlskan dalam uzaba uniuk menshan penvrunan dan menstabilkan
kemhali kinerj perusahaan [Whitaker, 99907,

Salah satu faktor yang mempengaruhi kebechasilan proses fieancoa!
distross adalabh free avsebr. Jumibab free avsels [aset bebas)] yaitu nilai asset
diluar kewaliban perusahoan, merupakan variable penting vang mamp
mimbedakon  antara  perusahaon vang  mampa  borhasl  melakalan
trmeroinid. herhasil dan perusahaan yang akhicnya gagal [(Marbun dan
Srtumeang, 2014} Mastith (2006) menyataxkan babwa jumlah free ossets
adalah variahel yang penting dalam membedakan perusahaan yang sukses
direorganisasi alaw yang gagal. Perusshaan yang meogabeni kesulitan
keangan dengan froe estets yang cukup abain mempunyai probabilites
kesubsesan  yang lebih bdnggi dalam menghindari kebangkruton barens
perusahaan akan lebih mampu untuk memperafeh tambaban dana vang
diperlukan untuk  tercapaingg  kesuksesan  oorporate Teroerowsd  dan
manpediokan dukungan yang menjamin pember pinjaman bahwa terdapot
aset yang cukup unfuk membayar kemshall pinjaman jlka  diperfukan
Chencheheng dan Mensah (2014 ) memastikan bahwa ketersediaen free assets
adalah vartabel yang pentng untuk memisahkan perusahasn yang mengalanmii
kesulitan kewangan yang bechasil maupun gagal melzkukan  corporate
furmErond,

Faktor lain vang turet mempengaruhl keberbasilan curmerownd adalah
retrencherent dsodts.  retrenhment exels seperti | pengurangan ased,
pengurangan  karyawan dan beberpa sumber dava yapg lain akan
berpengaruh terhoadop recovery hinera Bpoangan pacda kondisk firsocial
aistress, Hasil penclitian Robhin dan Pearce (1992} vang menyatakan labwa
aktivitas efisions] sumber daya atau recreschment adalah strategi yang
penting dalam kesuksezan proses mrnarawnd, barlawanan dengan penemuaan
Smith & Graves [20M5] yang memmatakan babiwa ahtivitas perusahaan yang
menjaga dan mengembangkan aset [tidak menjual asetf tidak melakukan
retrencliment) berpengaruh positil terhadap keberhasian proses turnaroped.
Sementara Baker dan Mane [1924] dalam Bruton et al [Z002) juga tidak
mencmukan  babwa  pengurangan  aset  akon  membaniu kesuksesan
frwaradnd,
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Salah saru Faktor dolam mempredibsi finoncied distress yaitn aktibea
tetap tak berwujud [Jntengifde Assef]. Intangible ssset merupakan aktiea
peruszhaan yang secara lisik tidak dapot dimeatakan, shan tetapi memberikan
kontribust nyakta hag perusahaan. Intangibbe asset memilés peran peating
bagt swaty perasahaan, [a peresshaan memperkeat intangible asset. maka
pernesmhaan akan mempanyai dtra yang haik di masa vang akan datang
sehingea kemunghkinan perusshaan mengalami Gemched distress rendah
[Tutliha, 2019].

Perkembangan  pasar moda svariah  Indonesia  dimdal - ketika
diterbitkannya reksadana syariabh oleh PT Danareksa [nvestment pada taihun
1997, Dalsm ranghka memancdi mvestor yang Ingin berinvestasi secara
syariah, selan jutnya Bursa Bfek Indonesia (BEl} meluncurkan |akara Islamic
Inclesc [JII} pacla tahun Z000F dan menambab instrumen investasi spariah
berupa obligasi syariah mudharabah serta subuk horporast pada tahon 2002,
Selamjutnya, pads tahun 2008 diterbitlean Surat Berharga Syarish Megaea
[SBSM] dan pengadasn sistem enling traafing syaciah pada tahun 2017 untuk
mamasibicasi invostor yang mgin  bertransaksr saham sparish  maupun
Exchange Traded Funds [(ETF). Dafresvrobtur pasar modsl syarish remus
diperkuat dengan penerhitan fatwa oleh Dewan Syariah Masional (DEN),
Berbagal pnks produk syactah dark insteumen pasar nsodal pang dibiusr pelaky
industri, dan pemberian kepastian hubum olebh BAPEPAM-LIC Hal ini
menunjulkkan trend posttif pertumbuhan pesar modal syarah untuk menarik
investor febih banyak dam bersaing dengan induwsti kewangan syariah
lainmya,

Free assets dan finarcial dstress memillki hubungan yang erat Semakin
bamyak Free asseds mampu mengurangt tingkat fimmocksd distress pada suatu
perusalaan. Free asweds digunakan sebagal proksi ukoran kemamnpuan
perusshaoan uotulk menjomin pinjaman. Retrenckment Awsets dan franciel
distresy memiliki hubangan yang erat, Semakin hanyak retrenchment Assety
mampu mengurang tingkat Foeecnl didres pada ssata perusabaan
Perusahaan dengan  fronciod dstres yang tioggl  perdu mengaedaken
pengurangan biaya dan perngurangan asct untulk bertaban, Intangible Assets
dan finendinl odistress memidiki hubungan vang erab. Apabila pensshdan
memperksat incangible azser maka perusahasn akan mempunyal diea vang
baik dl masa yang akan datang =ehiogps kemungkinan perusahaan
mengalaml Toeeciel distress rendah (Candrawatk. 2008)
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B, HKerangha Teoari
1. Teori Snyal

[syvarat atau sigral adalah susta tinadakan vang diambil perusshaan
untfuk member petunjulk pada investor teotarg bagaimana  manajemen
memandang prospek suatu perusabaan, Simel ing berupa infiormas: mengenai
apa pang sudsh dilskukan oleh mangemen untuk merealsasikan keinginan
pemilil. Informasi yang dikehiarkan obeh peresabaan merupakan hal yang
ponting karena memiliki pengarab terhadap hoputuzan imvestasi bogl plhak
dliluar perasabaan, Informasi merupakan unsur penting Bage investor dan
pelaku bisnis karens di dalam informas) menyajilkan koterangan, catatan atau
gambaran keadaan masa lalu, =aaft nd, maupun keadasn masa yang akan
dakang mengens kelagsungan hidup suatu perusahoan dan bagaiomesng
peisaran efeknya

2 Agency Theory

Treor: keapenan [mpency theary) menpea mbarkan hobungan antara dua
indwvidu yang berbeda Kepentingan waitu prinsipa dan agen Jensan dan
Meckbng (1976) menyatakan babwa teorl keagenan merupakan  teorl
ketidaksamaan  kepentingsn  antara  pihak yang memberl  wewenang
[prinsipal) yaru mvestor dengan pihak yang menerima wewsnang (agensi)
yitu manajer. Priecipal dan iovestor melakokan kontrak yang ditelapgan
antara principal yang menggunakan agent untuk melaksanakan jasa vang
menjadi kepentingan princ pal dalam bal teriadi pemisahan kepemilikan dan
kontrol perusahaan Ageare hubungan kontraktsal dapat berjalan Bincar, maka
princigal akan mendelegssikan otoritas pembuatan keputusan kepada mges,

3. Fimanciol Distress

Ross (20041 menafsivkan bahwa fikanclal diseress terjadl apobila
perusahaan mengalaml kondsl penurunan Firancks! distress merapakan
hondisi padds saal arus ke perusabaan tidak memodal atss kewajiban-
kewajibannya [heban binga dan kreditor]. Dhlam kondisi ing periscahbaan
dipaksa untuk membuat lanpkah perbakan. Besolitan kewangan (firancial
gdivtress] jarglks pendek bukan suate Keacaan yang parabh Tetapi apabila
kesulitan kewangan il thisk sepera ditangani maka akan berkemlbsng
menjedi kesalitan yang fotad sohingea tidak dicemukan penyelesalan atss
masalal ind kecuali libidasi [Hasafi dan Hallm 2014)
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4. Ternarouwid
Twnaropnd  didefinkxikan zebagal pemhbalikkan ‘arah perusahaan darl

penursnan kinera [Schendel, Patton dan Riges [1976) dafam Bruton et al
[20032). Menurt Supandi dan Mastut [Z003], Ternoroand diambd leetica
manajemen mengalami kegagalan dalam membesarkan perasahaan sehingza
prospek perusahaan menjadi tidak  jelas dan mengalimi knisis
terkepantangan. sczhingza pemilik dan manajemen berusaba keras memuatsr
arah organksast

5. Herangka Komseptsal

———
- .

o
F Frige i ]
| Al k. | HL

-

Gambar 1 Kerangha Konseptual

L, Metode Penelitian
1. Delinisi Operasional Wariabel dan 3kala Penguburannya

Definisi operasional variabel yaita pemberian variabel stag konstrok
ilengan membuat spesifikasi tindakan ataa keglatan yang diperukan penelitl
untuls mengusar dan menafsirkan perhitungan.

a, Varlgbel Dependen [Y]
Yarighel dependen vang digunakan dalam penelitian ind adalah korcdisi

Sinancial distress perusahaan vang merupakan variabel kacegord, 1 wniss
perusahaan-perusahaan yang tdak mengalant fiaamecue! distrezs dan O
untuk peressahaan yang mengalami freancial séstress, Menwrut Plac dan
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Pratt (2006) terdapat berbagal cara unfuk melakukan penguilan babwa
suatu perusahkaan mengalaml feancéa! distress sepertt Laba hersth
aperasi [ned opereiing income| negatit,

Varialel Independen

. Fres dwer (1)
[umibab free assets [aset bebas] yalto nilal asset diluar kewajiban
porusahaan-perusahaan vong terdaftar di falkorta Isfamie Index (1)
pada tahun 2006-2018, merupakan varishel penting yang mampu
membedakan antara peresahnan-perusahaan yang terdsfiar di fekerte
fslmenic Indey (0] pada tahun Z016-2008 yang mampa berhasil
melabuban twerarrund [Marbun dan Sitemesag, 2014). Berikut nons
Frew Aceer [Francis &Desai, 2005], yaitu:
Free Awer = 1 - [TL/TA)

Retrenchiment dsset [(KE)

Retrenchment atau peaghematan merupakan tindaken efisienss dengan
cara mengurangl sumber daya perusahaan-perusahain yang terdaftar
i fakartw Inlamde Index ([11) pada tahan 2016- 2018 yeng karong efclitif
fdan dianggap sangat herpengaruh terhadap corporate mrmarounid
[Robbins & Pearce, 1992 Berikut rumus Reétrenchoment Aisel [Frands
EDesal 2005], yaim:

Retreschment Asset = [Thi= Teal

Thua

« Iretangihie Assot [X3)

Aktiva tak berwujud [ftampibie asser) merogakan hak keistimesaan,
dan monfaat kepemilikan atan pengendadianAktiva tak berwujud dapat
diperoleh  dengan pembelian atan dikembangkan  sendinl  oleh
perusahaan-perusnhaan vang terdaflar di foborta [famiic Dndey (|10}
s tahein 20162018 [Chenchene dan Mengah, 2004) Berikot ramus
{rtangibfe Adsset [Frands &Desal 2005 walt

Intamgirie Azset = marked value Sohem Bereder © Clnssngprice) - ook
wirfe (emiah Medal Peruesaohamny/Sahom Geredor)
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2. Sampel

Metoda pangambilan sampel vang akan digunakan dalzm penelitian n
adakauh metode porpesive sempling, Purposive sompling merupakan teknik
smmpling dimana hendsarkan pada  kriteria=loriteria tertents (Sagona,
201 ¢} Kriteriz yang dimaksud adalah;

i Peresahaan yang listing dari Jakarta [slamic Index (1} selama periode
211 6-2014,

b,  Perusahaan yang mengalami laba  pegatif minimal dua tohun
berturutturat perusahaan yang meemiERi total Aser dan waal
liabilitbes,

¢, [Data wang dibutubkan tersedia dengan lenghkap dan menerbitkan
laparan keuangan =zlama tahun penelitan

d. Penrahaan pang kongisten menggunakan mata wang Ropiah atan

[rolar Armerika

Berdasarkan  kriteria  tersebut.  didapatkan sampel  sebamak 10
peruzahaan. Bertbur daftar nama peruzaboan-perusahaan tersebut:
1. Aneka Tambang [Persera) Thi [ANTM)

Bukrie tedecom Thik (HTEL)

Bukrielamd Development Thi [ELTY)

Energy Mepa PersadaThk (ENRG)

XL AxiataThic [EXCL)

Indiks Energy Thk [INIY]

Krakatau Steel [Persera] Thk (KRAS]

Trada Maritime Thik [TRAM]

Sariguna Primatirta [CLEO)
. Lippu Karawacl [LPKR]

T I R

e
=

A Metode Analisis Dt

Penelitian ini diselesailan dengan memakai teknik analisis kunnkitatik.
Telnik analists kuantitatif dilakokan dengan menganatisis perusahaan wang
dapat diwuudkan dalam kuantiatif, Pada penclitan ini, teknik analisis
kuantitatif  dilaksamakan dengan mengkoantifikasi data sehingga
menghasilkan informasi yang telab dikeloks vang diburuhkan dalam analisis
denga@ menggunakan metode statistik yang dibantu dengan program SPSS
Alar  analiis yvang  diganakam  dalam  pengitian inl  adalah  regresl
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legistil.Penclitl mengeunakan alat analisls regresi logistik karena warlabel
dependenmya berupa variabel dommy Sedangkan vartabel independennya
divkur mengganakan skala saio yang talak memerlukan asumss mommalitas
dats [Ghosali 2009).

0. Hasil dan Pembahasan
1. Statistilk Deskriptif
Statistilk dealoeritif diman fatlan untuk memberibon informast mengenal
vamabel penelitian dalam simte penelitan Menorut Sugiyona (2012], analisis
statistik deskriptif merupakan statistik vang digunakan untuk menganalisis
data demgan mengzambarkan atas mendeskripsikan data yang terkunpul
sehagaimana adanya vang berbshy untub generalisasi stau mume Statistik
deskriptif juga dapat digpnakan ontek memberikan desknpsi data yang
dilihat dari tiga aspek, yailu mean {rata-rata) yang dipakai wnivk menafsivkan
atau mem perkirakan rata-rata populas dari sampel, stamsdart deviation atau
standar deviasi yang dipunakan unhid menilal disperse darl sampel dan
Maksimum-mimimum yang digakon astulk melihat ilustrosi akan gambamn
kesgluruhan darl =ampel yang tefabi terhumpal dan memenuhl syarac
dijadikan suaty sampel Tribandradi (2002 juga berpendapat penolitian yvang
menggunakan statstik deskripef terdirl dar standart deviast, rata-rata, nikai
maksimum dan minimum. Hasil pengolalan data statistik deskriptil sariabel

penelitan tampak pada Tabel 1 berikst ing:

Tabed 1. Hasil Statistik Deskriptil
Yariabel Pemelitian ~ Min Max Mean Standar Devissi
Free Assef (K1) 41,63 076 -i.24 55552
Retrenchmaent desef [(X2) 054 1L6E 012 OD4E18E
fibergilife Azset K3 549 804 673 05989
Finarcial distress(Y) L] 1 044y 03051

Herdasarkan hagil analisis pada Tabel 1 dapatl diketahui bohwa unluk
varmhel Frev Asset menunjukkan nilal rata-rata’ (mean] sehesas .24, Nilal
torendah vanabel Froe asset sebesar -21,63dan nilad tertinggl (L76. Standar
deviasi sebesar 55552 Hal ind herarti nilal standar deviasi vang mendakar
nilai rata-rata |mean) dan ukuran penyebaran data yang semakin kecil,

Berdasarkan hasil analisis pada Tabel 1 dapat diketahual bafhvwa untuk
wvarzabel Setrenchment Aol menunjuklkan nilai rate-rata (mean)] sebesar
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12 Hikai terendab variabel Betrenckment Aset sebesar -054dan nilai
tertinggl 1,68, Smandar devias) zehesar 04188 Hal Inl berarti nilal seandar
devinsi vang mendekati nilai neta-rats (mean) dan wkuran penyebaran data
yvarg semakin kecil,

Berdasarkan hasil analisis padia Tabel 1 dapat diketahui bahwa stk
varmbel intapgible Assat menunjukkan nilai rata-rata (mean] sebesar 673,
Milal tereadal variabel fefangiive Asset sebesar BA%dan nilal tertingp! 804,
Standar deviasi sebesar 0500 Hal ink berart] nilal standar dovias) yang
mendekath nilal rata-raca (mean} dan ukuran penyebaran datz yang semakin
kil

Rerdasarkan hasil analisis pada Tabel 1 dapat dikecalol bahwa wntok
variabel Firaacie! disbressmenunjukkan nilai rata-reta (mean) sebesar 0,900
Nilai terendah variabel Fosecil distressebesar 0 dan nilai tertingg -
Standar devlasi sebesar 03051 Hal ini berarti nilal standar deviasi yang
mindeleatl nilal rata-rata (mean} dan ukuran penvebaran data pang semakin
kel

2. Hasil Regresi Loglstik vang Terbentuk

Yap, etol (2012} berpendapat babwa  medel regresi  bogistik
menggunakan varlabel independon sebagal koe Eien untuk memperklraban
atou  memprediks hemungkinan  warisbel  depeaden  non-gagal - abaw
#agalTeknik pemberian babot pada varabel independen menciptakan skor
pade masing-masing perusahasn untuk menghategorikan non-gagal atau
gagal Fungsl pertimbangan logstik regression disebut juga dengan fungzi
logistik, Wkuran goodness of it akan dipubaskin dengan signifikansi dar
varabel yang digunakan, pearson dan nila-nilal yang Devigmce Cl-Squinre
[ika milai p= 0,05 maka dapat dinyvataken nilai tdak signifikan dan model
dikatakan fit. Hasil Uji Regrest logistik sebagai beriboat:

Tabel 2. Hasil Regresi Logistik

Yarkabel E Wkl 5ig. Heteraugan
BonsLiin 6085 8hnE 451 v
Froe Asret [X1] 11,744 1163 s Slgnifikan
R e e o £ At [ KT OEE -0, 251 gl Tidak Sigailikas
_intongbiedswt(XH) 0SS 3FR3 16 Signifisss
H Squrre = NAE Tk highists = b HHS
Kunkerks =L, 559 Honmee-Lamefiow 5] = N 54%
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Persamaan regrest yang diperokeh darl pengajian terschat adalah:
Ln_F  =6.0685%-0,108FA+LDBERA- [L5BELA +2
(1-F)
hari persamaan regresi linier berganda tersebut dapat dijelagkan
sebagal berikul:

1. Niai koefisien regresi variabsl Froe Aoet (K1) sebegar -0,106. Artinya,
terdapat hubunpan negatif variabel Free Asset (X1 terhadap variabel
Sinametal distress () sebosar -0,106,

2. Mikai koefisen regresi variabel Betrenciment Asser [X2) sehesar Q06
Artinyo. |ikn terjodi pemingkaton varighal Refrenchment Asser [K2)
maka nilal warlabel franci! distress (Y] tidak akan mengalami
perubaban.

1. Niai koefisien regresi varabel Intmgebde Aveer [X3) sebesar 0,585
Artimya, terdapat bubungen negabil varisbel lebmgible Aser [X3)
terhadap variabel finemeisl distress (Y] schesar -0,588.

3. Pengarub Free Asset Terhadap Fimarcial Iisress

Has=ll analisis regres! Hinter berganda pada D © menunjukkan babwa
Frae Assetberpengaruh terhadap Finerciel distress dengan melihat taraf
signifikansinya yatiu  sehesar 0,017 Hobmmgan wang ditunjokkan  aleh
koefmien regresi adalah negatil signifikan, arlinya semakin tinggi Free dsyel
maka akan menarimban Fironcn distress (Hoditelak)

Berdasarkan basl statistik deslhriptif variabel Free dsser menunjukian
halvwa nilai terendab sebesar -21,63 yakni pada perusabaan Bakrie toleoom
Thi taban 2018, Nidal Free Asset yang rendah dischabkan olely total hutang
yarg tinggl namun berbanding terballk dengan total nsot vang rendah Milsd
tertingel sehesar W76 pada perusahaan Sariguna Primaticea tabon 2008,
[umlah Butang yang lebih rendah bila dibandingkan denpan total aset yang
lehih tingpl berdapampak batk terhadsp nils free asset yang dihasidian
perusahaan Sarguna Primatirts tobun 2008, Artinga perusshaan Sariguna
Primatirta tahun 2018 dapat mengelela aestoya dengan baik sehingga dapat
meminimalisir pengunasn hatang,  Sejalan deppan nilal free ased yang
zemakin tinggl perusabaan Sariguna Primaticta tabhoa 2008 mengakibetkan
penurinan  kemungkinan terjzsdinga Floweclal  distress  schesar 0,761,
Sedanghkan nilai Firaacia! distress perusahoan Bakrie telocom Thi tahun 2018
sebesar 5329, Jadl dapat disimpulkan bahwa semakin tinggl Sree Asser maka
akan menurunkan tingkat torjadinya Finarcial & stress
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Husil penelitian i sejolon dengon penelitiin yang dilabukan oleh
Mingsih [1014) menyatakan bahwa Free ossetr berpengamub terhadap
financial distr@s dan Penelition Saragi (2018) menyatoban bahwa Free asets
herpengaruh terhadap fneeciol adistress. Free aosel perisahaan-peresahaan
vang terdaftar di fokerte Isamic Index ()11 pada tahun 2006-Z018 yang tidak
dijaminkan  kepada kreditur, Aset bebas perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di fakarto fskrmic Sedex (I pada tahon 20062018 akan menbant
dalam meredam efek penurunan kinerja kovangan dan memyediakan sumber
daya  untuk mengambil tindakan yang efekdl Sehingge perusahazn-
perusshaan yang terdaftar di jokarta Klsmic ndex (1) pada tabuen 2006-
2008 dengan lehils banyak free asset nsempunyzl kemungkinan hertahan
splama masa decline,

4. Pengaruh Retrenchment Asset Terhadap Financial distress

Hasll analisis regres| linkar berganda pada Up ¢ menujukkan babwa
Retrerchment Asset tdak berpengaruh terhadap Fineeciel distress dengan
milthat tarafl sipnifikensinya yoitu sehesar 0616, artinyn semakin tingsi
Retrenchient Asset aka Financll d¥seress tdak akan mengalami perubaban
[Hodite maa),

Berdasarkan  hasil stavistlle deskeipiil varkshel Retrenchment Asset
menunjulkan bahwa nilai terendah sebhesar -054 yakni pada peresiha
Bakrie telecom Thi talun 20017 Mikn Hetrecchment Aceet yang rencdah
diakibathan olch adanyn penparangan  sumber  daye  perusahaan
menyebablean nila  Retrenchment Assed yang tinggl perusabhaan  Bakrie
telecom Thk tahun 2017, Nilal tertingei sebesar 1,08 pada perusahaan Trada
Maricime Thi tahun 2007, Fengurangan sumber dayn pervsahasn yang
kurang elebeil dan diapggap sangar berpengaruh terhadap corporame
furmareund pada perusabaien Trsda Maritime Thk tahun 2017 Pengurangan
Jumlah aset untuk meningkatkan efisiensi adalahb hal yang batk, namun paida
titik tertente pengumangan asek vang terlalu besir merupakan Bmdakan yang
kuming efektif. Karena downsiong akan mengakibatkan semakin berkusrang
kehayman yang dimilikl perusahaan untuk mendukung keberlan jutan keglatan
nperasional perusahaan, sehingga downsizing bamos dilakukan secara optimal
[Lﬁl’ dan Trianl, 2013: 1152}

Hasll penelitian i sejalan dengan penelittan yang dilakukan akh
Ningsih [2014) menyatakan babwa Rarrenchiment Assets tak terbadagy
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financal disfress dan Penclittan Ambei  (2006] menyvatakan  habwa
fetrenchment dssets berpengamab terhadap fieeaoia! distress Pengurangan
jumlah aset perusabusan-perusahsan yang terdaftar di jwbarie Isfamic Indes
[1I] pada tabun 2016-201# untuk meningkatkan efissensi adalah hal vanyg
baik, mamun pasda titdk bertenty pengurangan asel yany terlalo besar
merapakan  BEmdakan yang  Hurang  efektd,  Karena  dowssizing  aban
mengakibatkan semakin beckurang kelkayaan yang dimiliki perusahaan-
porusahaan vang terdeftar di jolkorta lewede Ingex [JU] pada tabun 2016-
J01E untuk mendokeng keberdanjotan kegistan operasional sehingga
dovenzizing harus difakulan secaro optimal

5. Pengaruh lntangilile Assel Terhadap Finen cial Diséress

Hasil analizis regresi linter berganda pada U £ menumjukkan babas
Intangiide Aoel berpengarah terhadap Fnendel distres dengan melibat taral
zignifikansinya yaitu sebesar 015, Hubunpgan yang ditunjukkan oleh
koefisien represi adalah negatif signifikan, artinya semakin tinpel el
Aszof maka akon menurunkan Fraasal el distress [H diterimal.

Herdasarkan hasil stacistik deskrigelf varlabel Intangihle  dsser
manunjuklan kahwa nikal terendab sehesar 5,49 valml pada perusshans
Sariguna Prématirta tahum 2018 Penorunan classing peice saham vang
beredar pada perusahaan Saciguna Primaticts tahoo 20018 berdanpek pada
penunian nilal moecer value vang rendah sehingga nilal Ieforgibis Asset
menjedi ke, Sedangkan nilal tertingel sebesar 8,04 pada perusabaan Aneka
Tambang Thk tahun 2018, Peninglartan kinerja perusabsan Aneka Tambang
Thi tahun 2018 menyebabkan nilal saham yang beredar menjadi tinggl
sehingga dapat menghasilkan nila mecket walue yoang jugs tinggl. Sajalan
dengan nilal erangil e Asser yan g semakin tinggl perusahasn Anela Tambang
Thi tahun 2018 mengakibatkan nilal Fnapctel distress sobesar 0,757 lobih
rendah dibandinghkan dengan perucahaan Sariguna Primaticta txhun 2008
yarisg memilili nilai fetangible Avsst terendah cenderung mengalami Finaacial
givtress sebesar 0761 jadi dapat disimpolkan bahwa semakin Bnggi
intarmible .-1;-:. maka akan menurunkan Firgocia! distress,

Hasil penelitzan ini sejalin dengan penelitian vang dilakukan oleh
Tualitha [2019] menyatakan bahwa Intongible Assets berpengaruh terhadap
financal  disress, Dolam  poenelitian inl Intengible Asset  perusshasn-
perusalaan vang terdaftar di okt Slmedk dgex (07 pada tabon 2006-
2018 berpengaruh negatlf terhadap Feancial aistress yvang borartl ddak
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searnh. [iba niled intongible amsed meninghat maka nilai fronciel disires
menurun,  Karakteristik  ietengiile aszet  perusabasn-perussbiaan yang
terdaftar di fokerta ldamic index (11} pada tabun 2006-2018 yang tingginya
tingkat ketidakpastion manfaat di masa depan memboat  perusahsan-
perusahaan yang terdaftar di joforts GSlowdc Ingex (J11 pada tahun 2076-
2IF1E ticak dapat dipastikan mempunyai atra vang baik i measa vang @san
datang schingga kemungkinan peresabaan-perusahaan vang terdafiar di
Jafares fslmmde fadex (JU) pada toban d016-2018 dapat mengalemi Bondlst
Sinancio! distress di masa depan.

E. Hesimpulan

1. Hagil penpujian regresi logistic atas pengamb Free Agcet techadap
Firananl  aistress  menunjulhan pengaruh  negatif  signifiken.  Ini
merimiktikan babwa semakin tingel Free Agzet akan menarunian
Firmngnl distress.

2. Hosll penpujian regresi bogistik atas pomgaruh Retronclasent Azsed
terhadap Finoncin! distress menuajulkkan pengaial yang cidak signifika
Imi membuktikan babnwn semalin tinggi Redrenchment M=ot maka
Finasolel disoress thak akan mengalami perulabian

1. Husil pengujian regresi lopistik atas pengaruh [ntangible Asset terhacap
Figenoinl  aistresy  menunjukkan pengarub negatil  signifikan. Ind
meriiktikan bahwa semakin tnggl Intangible Asset @an menurunkan
Fipencinl dismress
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