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ABSTRACT

The purpose of this study was to determine the effect partially and simultaneously and how big the
level of closeness of the relationship between the independent variables. profitability, 'leverage,’
and 'institutional ownership" on the dependent variable (financial distress). This research uses an
explanative quantitative approach. Using a sample of agribusiness companies for the 2017-2019
period listed on the Indonesia Stock Exchange, using purposive sampling technique, the analytical
method used is Multiple Linear Regression and Multiple Correlation The results of this study
indicate that 1. Profitability proxied by Return on Assets (ROA) has an effect partially negative on
financial distress, leverage as proxied by debt asset ratio (DAR) partially positive significant effect
on financial distress, institutional ownership has a significant positive effect on financial distress.
2. Profitability, leverage and institutional ownership have a simultaneous positive effect on the
dependent variable financial distress. 3. Profitability, leverage, and institutional ownership have a
moderate level of correlation with financial distress.

Keywords: The effect of profitabilit; leverage; and institutional ownership on the dependent
variable of financial distress

ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh secara parsial dan simultan serta
seberapa besar tingkat keeratan hubungan antara variabel independen
profitabilitas, leverage, dan kepemilikan institusional) terhadap variabel dependen (financial
distress). Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif eksplanatif. Menggunakan sampel
perusahaan agribisnis periode 2017-2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Metode analisis yang digunakan adalah Regresi
Linear Berganda dan Korelasi Berganda Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 1. Profitabilitas
yang diproksi dengan Return on Assets (ROA) berpengaruh negatif secara parsial terhadap
financial distress, leverage yang diproksikan dengan debt asset ratio (DAR) berpengaruh
signifikan positif secara parsial terhadap financial distress, kepemilikan institusional memiliki
pengaruh signifikan positif terhadap financial distress. 2. Profitabilitas, leverage dan kepemilikan
institusional berpengaruh positif secara simultan terhadap variabel dependent financial distress. 3.
Profitabilitas, leverage, dan kepemilikan institusional memiliki tingkat korelasi sedang dengan
financial distress.

Kata Kunci: Pengaruh profitabilitas; leverage; dan kepemilikan
institusional terhadap financial distress
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Pengaruh Profitabilitas, Leverage Dan Kepemilikan Institusional Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Sektor
Agribisnis di Bei Tahun 2017-2019

PENDAHULUAN

Indikasi baik atau tidaknya sebuah perusahaan umumnya dapat dilihat dari laba di laporan
keuangan, Menurut Arum dan Handayani (2018) salah satu cara untuk mengetahui kondisi suatu
perusahaan adalah dengan menganalisis laporan keuangan. Analisis laporan keuangan pada
dasarnya merupakan perhitungan rasio-rasio untuk menilai keadaan keuangan perusahaan
dimasa lalu, saat ini dan kemungkinannya dimasa depan. Rasio keuangan yang
digunakan untuk menilai keadaan keuangan salah satunya yaitu rasio profitabilitas, dan rasio
laverage. Penelitian ini menggunakan Z-Score original dari Altman untuk mengukur financial
distress.

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba pada periode tertentu
dengan tujuan meningkatkan penghasilan pemegang saham). Perusahaan dengan laba yang tinggi
berarti mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan karena adanya tambahan pendanaan dari
investor sehingga terhindar dari kondisi financial distress. Indikator profitabilitas yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Return on Asset (ROA) atau dalam bahasa Indonesia sering disebut
tingkat pengembalian aset.

Leverage terjadi karena perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya
menggunakan aktiva dan sumber pendanaan yang mengakibatkan beban tetap bagi perusahaan,
dengan tujuan utama untuk memperbesar tingkat penghasilan pemegang saham. Tingginya
kegiatan operasional perusahaan yang dibiayai oleh utang, serta kesulitan dalam membayar
kewajibannya akan sangat mengganggu jalannya operasional perusahaan dan akan menyebabkan
berkurangnya tingkat pendapatan yang dapat mengakibatkan financial distress. Indikator leverage
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to Assets Ratio (DAR) Penelitian oleh.

Selain itu financial distress dapat dilihat dari kinerja perusahaan Berdasarkan beberapa
penelitian terdahulu, peneliti ingin melakukan penelitian kembali karena hasil dari penelitian-
penelitian terdahulu masih belum konsisten. Perbedaan hasil penelitian tersebut dapat disebabkan
oleh pemilihan objek dan sampel perusahaan yang berbeda dengan perbedaan masing-masing
karakteristik perusahaan yang menyertainya (Lestari, 2012)

Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan agribisnis yang
terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) tahun 2017 sampai dengan 2019 dengan jumlah emiten 33.
Perusahaan agribisnis merupakan perusahaan yang menjalankan kegiatan ekonomi pertanian
dengan memproduksi ataupun mengkonversi produk pertanian dari mentah menjadi produk yang
siap dikonsumsi. Nilai PDB sektor agribisnis atau pertanian mengalami pertumbuhan yang semakin
membaik dari tahun ke tahun, apabila diperhatikan dan dikelola secara professional dengan
pendanaan yang baik sumbangan sektor agribisnis masih dapat ditingkatkan yang secara tidak
langsung meningkatkan kesejahteraan masyarakat di Indonesia. Investasi pada sektor agribisnis
diperlukan untuk membantu membentuk sektor agribisnis yang resilien dan berkelanjutan melalui
pendanaan riset dan pengembangan teknologi maupun pengembangan kapasitas sumberdaya
masyarakat.

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan agribisnis karena perusahaan agribisnis memiliki
banyak aktiva lancar, aktiva tetap, utang lacar yang sering menjadi objek profitabilitas dan leverage
serta memiliki persentase saham yang dimiliki investor institusional. Perusahaan sektor agribisnis
juga dipilih karena, menurut Nurfajrina (2016) menyatakan bahwa penelitian mengenai financial
distress masih jarang ditemukan pada perusahaan agribisnis di Indonesia.

Berdasarkan penjelasan yang dibahas diatas, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian yang berjudul: “Pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan Kepemilikan Institusional
terhadap Financial Distress pada Perusahaan Sektor Agribisnis yang Terdaftar di BEI Tahun 2017-
2019~

LANDASAN TEORI
Teori Agensi (Agency Theory) menyebutkan bahwa prinsipal hanya mengejar keuntungan
atas investasi kepada perusahaan, sehingga agen dituntut untuk mensejahterakan dan memberikan
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keuntungan semaksimal mungkin kepada prinsipal atas kebebasan agen untuk mengelola
perusahaan yang diberikan oleh prinsipal. Kinerja yang baik sebisa mungkin dilakukan agen agar
mendapat insentif dari prinsipal atas prestasinya. Menurut Jensen dan Meckling (1976), adanya
masalah keagenan karena perbedaan kepentingan dan adanya asimetri informasi memunculkan
biaya keagenan (agency cost).

METODE

Pendekatan yang digunakan penulis dalam menyusun skripsi adalah bersifat kualitatif
dengan menggunakan studi kasus pada perusahaan agribisnis yang terdaftar diBEI selama 2017 -
2019. Pengambilan data dari Bursa Efek Indonesia dapat melalui www.idx.co.id Waktu
pengambilan data dilakukan pada tahun 2020. Purposive sampling adalah metode penerapan
sample berdasarkan kriteria tertentu. Adapun Kkriteria sampel dalam penelitian ini adalah
Perusahaan agribisnis yang berada dalam kondisi tidak sehat dan grey area.

Dengan menggunakan metode purposive sampling maka jumlah sampel yang memenuhi
kriteria sejumlah 25 perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah pooled data yaitu
gabungan antara data yang disusun dari beberapa periode. Dari 25 perusahaan yang memenuhi
syarat, sampel yang digunakan peneliti sebanyak 75 data. Sampel penelitian sebanyak 25
perusahaan agrinibisnis dikalikan dengan 3 tahun. Data sekunder mengacu pada informasi yang
dikumpulkan dari sumber — sumber yang sudah ada. Data sekunder yang digunakan oleh peneliti
adalah laporan tahunan perusahaan agribisnis yang listing di BEI selama 2017 - 2019. Sumber data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan tahunan yang dipublikasikan di Bursa Efek
Indonesia yang dapat diakses di www.idx.co.id dan website resmi perusahaan. Penelitian ini
menggunakan teknik analisis uji regresi linear berganda dan uji korelasi berganda, sehingga
terlebih dahulu harus dilakukan uji asumsi klasik.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Coefficients?

Standardiz
ed
Unstandardized | Coefficien
Coefficients ts
Std.

Model B Error Beta t Sig.

1 (Constant) -.626 .188 -3.337 .001
Profitabilitas (X1) .067 .015 .359 4584 .000]
Leverage (X2) .011 .003 251 3.335 .001
Kepemilikan
Institusional (X3) .016 .003 431 5.743 .000]

a. Dependent Variable: Financial
Distress

Dari tabel tersebut dapat diketahui bahwa nilai signifikansi dari konstanta adalah sebesar -
0.626 yang mana nilai ini lebih kecil dari pada 10%. Hal ini menunjukkan bahwa pada model
regresi ini tidak terdapat adanya missing variable. Missing variable terjadi karena terlewatnya
variabel-variabel penting yang seharusnya di masukkan ke dalam model regresi namun tidak di
masukkan ke dalam penelitian (Hadi, 2017). Dengan mengetahui bahwa variabel variabel yang
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digunakan dalam model ini sudah termasuk variabel yang penting dalam penelitian. Dengan
menurut koefisiensi akan dirumuskan persamaan sebagai berikut:
Y=-0.626 +0.067X1+0.011X2+0.016X3

Konstanta dengan jumlah sebesar -0.626. Hal ini menunjukan bahwa jika variabel bebasnya
adalah profitabilitas, leverage, dan kepemilikan institusional memiliki nilai nol (0) maka berarti
bahwa financial distress akan memiliki jumlah sebesar -0.626.

Koefisien regresi profitabilitas adalah 0.067. Hal ini menjelaskan bahwa setiap kenaikan 1
poin dalam profitabilitas yang diproksi dengan (ROA) akan membuat nilai Z-Score naik sebesar
0.067 dengan menggunakan asumsi bahwa variabel lainya tetap konstan.

Koefisien regresi leverage adalah 0.011. Hal ini menjelaskan bahwa setiap kenaikan 1 poin
dalam leverage yang diproksi dengan (DAR) akan membuat nilai Z-Score naik sebesar 0.011
dengan menggunakan asumsi bahwa variabel lainya tetap konstan.

Koefisien regresi kepemilikan institusional adalah 0.016. Hal ini menjelaskan bahwa setiap
kenaikan 1 poin dalam kepemilikan institusional akan membuat nilai Z-Score naik sebesar 0.016
dengan menggunakan asumsi bahwa variabel lainya tetap konstan.

Hasil Uji Statistic t
Hasil pengujian hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut.

Uji Regresi Linier Berganda
Hipotesis kedua adalah profitabilitas, leverage, dan kepemilikan institusional berpengaruh secara
parsial terhadap financial distress. Hipotesis ketiga diuji dengan menggunakan analisis regresi
linier berganda. Hasil regresi ada di Tabel 5.9 Hasil Uji Statistik t untuk hipotesis ketiga adalah
sebagai berikut.
Hos: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress

Berdasarkan Tabel 5.10 dapat dilihat bahwa profitabilitas memiliki nilai signifikansi
sebesar 0.000 dan nilai koefisiensi regresi sebesar 0.067. Nilai tersebut menjelaskan bahwa
profitabilitas memiliki pengaruh secara positif terhadap financial distress. Hal ini memiliki makna
tidak ada efektivitas dari penggunaan aset perusahaan untuk menghasilkan laba bersih yang dapat
meningkatkan nilai Z-Score, sehingga apabila profitabilitas suatu perusahaan terus menurun dan
bahkan berjumlah negatif maka kemungkinan perusahaan mengalami kebangkrutan akan semakin
besar.

Pengukuran profitabilitas pada penelitian ini menggunakan proksi Return on Assets (ROA),
yakni menentukan tingkat kemampuan menghasilkan laba berdasarkan total aset yang dimiliki.
Dengan proksi ini dapat dilihat apabila total aset yang dimiliki perusahaan besar maka akan
semakin besar pula rasio profitabilitas yang dihasilkan. ROA menggunakan laba sebagai salah satu
cara untuk menilai efektivitas dalam penggunaan aktiva perusahaan dalam menghasilkan laba.
Semakin rendah laba yang diperoleh perusahaan, maka akan menjadikan perusahaan tidak
mempunyai pendanaan yang baik dan tidak dapat memenuhi pembayaran jika dibutuhkan sewaktu-
waktu dan dapat mengakibatkan terjadinya financial distress.

Financial distress mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki kinerja keuangan yang
buruk. Manajer menggunakan segala cara untuk mengatasi dan menghindari kondisi financial
distress salah satunya adalah melakukan peningkatan profitabilitas. Peningkatan profitabilitas
dilakukan untuk menambah penghasilan pemegang saham dan memberikan gambaran yang baik
bagi calon investor. Hal ini sesuai dengan teori keagenan (agency theory). Manajer akan berupaya
agar perusahaan tidak mengalami financial distress untuk mendapatkan insentif yang besar atas
kinerjanya. Apabila kinerja keuangan buruk manajer cenderung menutupi kinerja buruknya dengan
menaikkan laba. Sebaliknya, apabila kinerja manajer baik, maka manajer cenderung menunda
kinerja baiknya dengan menurunkan laba.

Besar kecilnya Z-Score mampu digunakan menjadi indikasi perusahaan dalam melakukan
strategi meningkatkan laba atau menurunkan laba. Data penelitian menunjukkan bahwa perusahaan
agribisnis tahun 2017-2019 yang berada dalam kondisi distress cenderung dengan laba menurun.
Menurut Sulistiawan dkk (2011:51) semakin tinggi nilai akrual menunjukkan adanya strategi
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meningkatkan laba dan semakin negatif nilai akrual menunjukkan adanya strategi menurunkan
laba. Dapat disimpulkan, bahwa perusahaan yang mengalami financial distress disebabkan oleh
penurunan profitabilitas. Munculnya suatu keinginan untuk mengelola laba dalam memperbaiki
kinerja ini justru bertolak belakang dengan keinginan prinsipal, sehingga terjadi adanya asimetris
informasi yang menyebabkan munculnya agency problem. Ketika kinerja keuangan menurun atau
mengalami financial distress, dengan memanfaatkan adanya agency problem manajer menurunkan
laba. Berdasarkan penjelasan diatas pengaruh positif profitabilitas terhadap financial distress dalam
penelitian ini mampu menunjukkan keberlakuan dari teori keagenan.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Damayanti dkk
(2017), Kristanti, Djusminar (2017), Andriansyah (2018) yang menyebutkan bahwa profitabilitas
dengan proksi ROA dan Masdupi, Abel, Tasman (2018) dengan menggunakan proksi ROE
berpengaruh signifikan terhadap financial distress di suatu perusahaan.

Penelitian ini tidak sejalan dengan yang dilakukan Kristijadi (2003), Simanjutak, Titik dan
aminah (2017) yang menyatakan profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
financial distress perusahaan.

Hoa: Leverage bepengaruh positif terhadap financial distress

Berdasarkan Tabel 5.10 dapat dilihat bahwa leverage memiliki nilai signifikansi sebesar
0.001 dan nilai koefisiensi regresi sebesar 0.011. Nilai tersebut menjelaskan bahwa leverage
memiliki pengaruh secara positif terhadap financial distress. Hal ini memiliki makna dengan
meningkatkan leverage yang di proksi menggunakan rasio (DAR) akan meningkatkankan nilai Z-
Score, dimana semakin besar nilai Z-Score maka perusahaan akan semakin jauh dari kondisi
financial distress. Dikarenakan utang merupakan beban pengurangan pajak yang menjadikan biaya
relatif rendah karena utang secara tidak langsung memberikan manfaat perlindungan pajak bagi
perusahaan. Rasio leverage menekankan pada peran penting pendanaan utang bagi perusahaan
dengan menunjukkan presentase aktiva perusahaan yang didukung oleh pendanaan utang. Dengan
demikian perusahaan mampunyai kewajiban untuk memenuhi tanggungjawab utangnya. Apabila
suatu perusahaan pembiayaannya lebih banyak menggunakan utang, maka tanggung jawabnya akan
semakin besar pula dan hal ini beresiko gagal bayar yang akan terkompensasi oleh dampak
positifnya yang dapat mengurangi beban pajak perusahaan, sehingga tingkat mengalami financial
distress menurun, dan dapat disimpulkan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap terjadinya
financial distress ini sesuai dengan teori agency.

Dalam teori keagenan kelangsungan hidup perusahaan berada di tangan agen. Apakah agen
memutuskan untuk melakukan pendanaan dari pihak ketiga atau tidak. Namun jika proporsi hutang
yang dimiliki perusahaan terlalu besar, maka perlu dipertanyakan apakah terjadi kesalahan
pengambilan keputusan oleh agen dalam mengelola perusahaan atau agen memang sengaja
bertindak sesuatu yang hanya mementingkan dirinya sendiri. Oleh karena itu keputusan agen
mengenai pendanaan aset perusahaan sangatlah penting, karena jika agen terlalu banyak
menggunakan dana pihak ketiga sebagai pendanaannya, maka akan timbul kewajiban yang lebih
besar di masa mendatang, dan hal itu akan mengakibatkan perusahaan akan rentan terhadap
kesulitan keuangan atau financial distress (Hidayat, 2014).

Penelitian ini didukung oleh peneliti sebelumnya yakni, Nurrachma (2019), Septiani dan
Dana (2019), Krisma (2018) yang menyatakan bahwa rasio leverage berpengaruh positif terhadap
financial distress. Penelitian Orina Andre (2013), melalui regresi logistik telah diketahui bahwa
leverage memiliki pengaruh yang signifikan dalam memprediksi financial distress. Hasil dari
pengujian tersebut menunjukkan bahwa leverage memiliki pengaruh signifikan dan positif dalam
memprediksi financial distress.

Penelitian ini tidak sejalan dengan yang dilakukan oleh Widihari dan Merkuwati (2015)
yang menyatakan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress.

Hos: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap financial distress

Berdasarkan Tabel 5.10 dapat dilihat bahwa kepemilikan institusional memiliki nilai
signifikansi sebesar 0.000 dan nilai koefisiensi regresi sebesar 0.016. Nilai tersebut menjelaskan
bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh secara positif terhadap financial distress. Hal
ini memiliki makna dengan meningkatkan saham oleh investor institusional akan meningkatkankan
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nilai Z-Score, dimana semakin besar nilai Z-Score maka perusahaan akan semakin jauh dari
kondisi financial distress. Semakin tinggi saham yang dimiliki investor institusional maka
pemanfaatan aset perusahaan akan semakin efisien, sehingga kemungkinan perusahaan mengalami
financial distress semakin kecil. Kepemilikan institusional dalam penelitian ini diukur dengan
membagi jumlah saham yang dimiliki institusional dengan total saham yang beredar. Dari data
penelitian, kepemilikan institusional pada perusahaan agribisnis tahun 2017-2019 memiliki nilai
mean sebesar 69,5%. Lebih besar dari 5% mengidikasikan kemampuanya dalam pengendalian
manajemen, kepemilikan institusional merupakan salah satu mekanisme corporate governance yang
dapat mengurangi masalah dalam teori keagenan antara pemilik dan manajer sehingga timbul
keselarasan kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajer. Sehingga tidak menimbulkan
agency cost yang dapat menyebabkan kondisi kesulitan keuangan perusahaan (Hanifah, 2013)..

Penelitian ini sejalan dengan teori keagenan (agency theory) yang menjelaskan kepemilikan
saham perusahaan oleh institusional dapat menyetarakan kepentingan pemilik perusahaan dengan
kepentingan manajer sehingga konflik kepentingan atau agency problem dapat dikurangi.

Menurut Jensen & Meckling (1976) dalam Kusnadi (2011) konflik kepentingan antara
manajer dengan pemilik menjadi semakin besar ketika kepemilikan institusional terhadap
perusahaan semakin kecil, dalam hal ini manajer akan berusaha untuk memaksimalkan kepentingan
dirinya dibandingkan kepentingan perusahaan. Manajer memiliki kecenderungan untuk
menggunakan kelebihan keuntungan yang diperoleh perusahaan untuk dikonsumsi dan digunakan
untuk kepentingan pribadinya.

Hasil penelitian ini berhasil menunjukkan keberlakuan dari teori keagenan bahwa
kepemilikan institusional mampu memperlemah pengaruh financial distress.

Penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh jumianti (2017).
Hasil penelitian tersebut menyatakan bahwa kepemilikan institusional memiliki pengaruh
signifikan positif terhadap financial distress. Artinya, dengan meningkatnya kepemilikan
institusional maka akan meningkatkan nilai Z-Score, dimana semakin besar nilai Z-Score maka
perusahaan akan semakin jauh dari kondisi financial distress.

Penelitian ini tidak sejalan dengan yang dilakukan oleh Nuryani alfath (2016) yang
menyatakan bahwa kepemilikan institusional tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress.

KESIMPULAN

(1). Profitabilitas, leverage, dan kepemilikan institusional terhadap financial distress, memiliki
hubungan dengan kriteria korelasi kuat. (2). Profitabilitas, leverage dan kepemilikan institusional
berpengaruh secara simultan terhadap financial distress. (3). Profitabilitas berpengaruh positif
terhadap financial distress. Penelitian ini mendukung agency theory (teori keagenan) yang
menjelaskan adanya konflik kepentingan dan asimetri informasi tentang kinerja managemen.
Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress. Penelitian ini mendukung agency theory
(teori keagenan) kelangsungan hidup perusahaan tergantung dari keputusan agen dalam pendanaan.
Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap financial distress. Penelitian ini mendukung
agency theory (teori keagenan) yang menjelaskan bahwa kepemilikan institusional dapat
menyetarakan kepentingan pemilik perusahaan dengan kepentingan manajer sehingga konflik
kepentingan atau agency problem dapat dikurangi.
Saran

Berdasarkan hasil dan keterbatasan penelitian tersebut, maka beberapa saran yang diberikan
adalah sebagai berikut:
(1). Bagi Investor disarankan untuk lebih teliti dalam memilih perusahaan yang akan dipilih untuk
berinvestasi. Pengambilan keputusan untuk berinvestasi disarankan agar tidak hanya melihat
perolehan laba yang didapatkan perusahaan tetapi juga harus dengan pertimbangan faktor-faktor
lain. Investor sebaiknya memililih perusahaan agribisnis yang memiliki kepemilikan institusional.
Karena kepemilikan institusional mampu memperlemah perusahaan yang mengalami financial
distress. (2). Bagi Perusahaan tidak membatasi penjualan saham perusahaan kepada investor
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institusional. Dikarenakan investor institusional dapat memberikan pengawasan operasional
perusahaan yang optimal, sehingga manajemen bekerja semaksimal mungkin untuk meningkatkan
kinerja keuangan perusahaan dan jauh dari kondisi financial distress. Hal ini disebabkan karena
sebagian investor institusional merupakan pemilik sementara yang lebih terfokus pada penghasilan
saat ini pada perusahaan (3). Bagi Peneliti Selanjutnya (a Peneliti selanjutnya sebaiknya
menambahkan variabel karakteristik perusahaan yang dapat diukur dengan tipe industri dan ukuran
perusahaan agar hasil penelitian lebih bervariasi. Dikarenakan dalam penelitian ini memiliki nilai
Adjusted R yang hanya sebesar 70,4%. (b). Penelitian selanjutnya hendaknya mencoba
menggunakan metode pengukuran camel dalam mendeteksi financial distress untuk
membandingkan dengan metode Z-Score (c). Menambahkan periode penelitian agar mendapatkan
hasil yang lebih akurat
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