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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Globalisasi dunia yang terus berkembang telah mendorong pertumbuhan 

ekonomi yang signifikan, yang dapat mempengaruhi keberlangsungan hidup 

perusahaan, baik yang berskala kecil, menengah, maupun besar. Perubahan ini 

dapat dilihat dalam era globalisasi, yang akan diikuti oleh era digitalisasi yang 

dihasilkan oleh industri 4.0. Dampak dari era digitalisasi ini tidak hanya terbatas 

pada negara maju, tetapi juga negara berkembang, seperti Indonesia. Selain itu, 

dalam era globalisasi saat ini, persaingan di dunia bisnis semakin ketat. Dengan 

persaingan yang kuat, perusahaan harus beradaptasi dengan teknologi untuk 

menjadi kreatif dan inovatif dalam mempertahankan kinerja dan eksistensinya 

(Nauli & Arwaty, 2022). 

Indonesia sedang mengalami perkembangan era digital yang sangat pesat. 

Bisnis ritel sangat terpengaruh oleh hal ini karena munculnya platform belanja 

online yang membuat sebagian orang lebih suka berbelanja secara online dari pada 

datang ke toko secara langsung karena dianggap lebih efisien tanpa menghabiskan 

banyak waktu, tenaga, dan biaya transportasi. Selain menawarkan kemudahan, 

belanja online juga menawarkan berbagai produk dengan harga yang lebih murah 

dan banyak diskon. Oleh karena itu, tren belanja masyarakat telah berubah sebagai 

akibat dari hadirnya media belanja online. Ini dapat mengakibatkan penurunan 

pertumbuhan penjualan di sektor ritel. Jika penurunan penjualan ini berlanjut, 
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perusahaan akan mengalami kerugian. Hal ini berarti manajemen perusahaan harus 

segera melakukan hal baru (Firdianto, 2021). 

Perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI), yang diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011, mencakup sektor perdagangan 

eceran yang memenuhi prinsip-prinsip syariah di pasar modal Indonesia. Dalam 

penelitian mengenai pengaruh laba bersih atau net income  dan arus kas atau cash 

flow terhadap financial distress pada perusahaan-perusahaan sub-sektor 

perdagangan eceran ini, dipilih beberapa perusahaan yang telah memenuhi kriteria 

tertentu. Pemilihan objek dalam sub-sektor ini didasarkan pada kontribusinya 

dalam memenuhi kebutuhan konsumen, sekaligus memperlihatkan potensi risiko 

finansial yang dihadapi oleh perusahaan akibat fluktuasi pendapatan dan 

manajemen arus kas.  

Gambar 1.1 Pertumbuhan Penjualan Eceran Tahun 2017-2023 

 

Sumber: bps.co.id 

 

Grafik di atas menunjukkan tren pertumbuhan penjualan eceran di Indonesia 

dari tahun 2017 hingga tahun 2023 berdasarkan data dari Badan Pusat Statistik 
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(BPS). Pada tahun 2017, penjualan eceran tumbuh sebesar 4,9%, lalu meningkat 

menjadi 5,4% di tahun 2018 seiring stabilnya kondisi ekonomi nasional. Tahun 

2019 mencatat pertumbuhan 5,02%, menandakan ekonomi yang tetap kuat sebelum 

pandemi. Namun, pada tahun 2020 terjadi penurunan tajam hingga -11,8% akibat 

dampak signifikan dari pandemi COVID-19 yang membatasi mobilitas dan 

menurunkan konsumsi masyarakat. Memasuki tahun 2021, pertumbuhan mulai 

pulih sebesar 2,1%, ditandai dengan meningkatnya aktivitas ekonomi dan adopsi 

ritel online. Pada tahun 2022, pertumbuhan penjualan eceran kembali menguat 

menjadi 5,31% sebagai dampak dari pemulihan ekonomi nasional. Sementara itu, 

pada tahun 2023 terjadi sedikit perlambatan menjadi 2,2%, namun sektor ritel tetap 

mencatat pertumbuhan positif dan berperan dalam mendukung stabilisasi ekonomi 

pasca-pandemi. (BPS, 2023). 

Salah satu temuan utama laporan Bank Indonesia menyebutkan bahwa 

pandemi COVID-19 telah mempengaruhi pertumbuhan ekonomi global dan 

domestik. Laju pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2020 sebesar 2,97 persen 

(yoy), lebih rendah dibandingkan dengan laju pertumbuhan tahun sebelumnya 

sebesar 4,97 persen (yoy). Penurunan terutama berasal dari melambatnya ekspor 

jasa, khususnya pariwisata, konsumsi non-makanan, dan investasi, dengan sektor 

yang paling berdampak terjadi di sektor Perdagangan, Hotel dan Restoran (PHR), 

sektor industri pengolahan, sektor konstruksi, dan sub-sektor transportasi 

(www.idnfinancials.com).  

Ritel adalah industri yang mengalami kesulitan keuangan. Pelaku usaha ritel 

diperkirakan mengalami kerugian, bahkan ada yang mengalami kebangkrutan. 

http://www.idnfinancials.com/
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Banyak alasan me$ngapa dapat me$nye$babkan ke$su$litan ke$u$angan dan pada akhirnya 

me$nye$babkan ke$bangkru$tan. Maraknya indu$stri platform online$ te$lah me$nu$ru$nkan 

daya be$li di se$ktor rite$l dan be$rkontribu$si te$rhadap pe$rlambatan pe$rke$mbangan 

indu$stri (Nilasari & Haryanto, 2018). 

Pe$nu$ru$nan daya be$li masyarakat yang be$ru$ju$ng pada pe$nu$ru$nan pe$nju$alan 

rite$l bahkan pe$nu$tu$pan be$be$rapa ge$rai dialami ole$h be$be$rapa pe$ru$sahaan 

diantaranya, PT He$ro Su$pe$rmarke$t Tbk. (HE$RO) me$nghadapi pe$nu$ru$nan kine$rja 

pada bisnis makanan, yang me$nye $babkan pe$nu$tu$pan 26 ge$rai dan pe$mu$tu$san 

hu$bu$ngan ke$rja te$rhadap 532 karyawan pada awal tahu$n 2019 (tirto.id). Langkah 

ini diambil se$bagai u$paya e$fisie $nsi u$ntu$k me$njaga ke$be$rlangsu$ngan u$saha di te$ngah 

pe$rsaingan yang ke$tat. PT Ramayana Le$stari Se$ntosa Tbk. (RALS) me$nu$tu$p 19 

ge$rai se$jak tahu$n 2020 hingga 2021 akibat dampak pande$mi COVID-19 yang 

me$nye$babkan pe$nu$ru$nan ku$nju$ngan konsu$me$n dan te$kanan pada pe$ndapatan 

(lipu$tan6). Pe$nu$tu$pan ini me$ru$pakan bagian dari langkah e$fisie$nsi u$ntu$k 

me$mpe$rtahankan kine$rja pe$ru$sahaan. PT Matahari De$partme$nt Store$ Tbk. (LPPF) 

ju$ga me$laku$kan pe$nu$tu$pan ge$rai se$bagai bagian dari strate$gi optimalisasi portofolio 

(bisnis.com). Pe$ru$sahaan me$nu$tu$p ge$rai yang be$rkine$rja bu$ru$k, de$ngan tu$ju$an 

me$ningkatkan profitabilitas dan foku$s pada lokasi yang le$bih strate$gis. 

PT Mitra Adipe$rkasa Tbk. (MAPI), me$skipu$n me$miliki portofolio me$re$k 

global yang ku$at, ju$ga me$laku$kan pe$nye$su$aian de$ngan me$nu$tu$p ge$rai yang ku$rang 

optimal dan me$mpe$rku$at kanal daring u$ntu$k me$njangkau$ konsu$me$n yang be$ralih 

ke$ be$lanja online$ (bisnis.com). Langkah ini diambil u$ntu$k me$njaga profitabilitas di 

te$ngah pe$ru$bahan lanskap rite$l. PT E $rajaya Swase$mbada Tbk. (E $RAA) me$nghadapi 
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te$kanan pada margin laba dan pe$ningkatan be$ban ope$rasional, yang me$ndorong 

pe$ru$sahaan u$ntu$k me$nu$tu$p be$be$rapa ou$tle$t yang ku$rang me$ngu$ntu$ngkan dan foku $s 

pada pe$ngu$atan kanal distribu$si digital se$rta produ$k de$ngan margin le$bih tinggi 

(finansialku$.com). 

Te$rdapat be$be$rapa faktor te$rkait fe$nome$na pe$ru$sahaan rite$l yang me$nu$tu$p 

ge$rainya antara lain ke$tatnya pe$rsaingan antar rite$l mode$rn, pe$ndapatan rite $l 

me$ngalami pe$nu$ru$nan, pola be$lanja masyarakat yang be$ru$bah ke$ me$dia digital, 

salah dalam me$milih lokasi u$saha, me$le$mahnya daya be$li masyarakat, dan akibat 

pasca pande$mi se$hingga me$mbu$at pe$ru$sahaan rite$l haru$s me$nge$valu$asi kine$rja toko 

yang tidak bisa me$ncapai targe$t yang te$lah dite$ntu$kan dan me$nu$tu$p ge$rainya gu$na 

me$mpe$rke$cil biaya ope$rasional. Se$me$ntara itu$, Me$nte$ri Pe$rdagangan me$ngatakan 

pe$nu$tu$pan ge$rai rite$l dise$babkan ole$h pe$rke$mbangan zaman di e$ra digital yang 

me$nimbu$lkan bu$daya baru$ di masyarakat de$ngan me$manfaatkan me$dia online$ 

u$ntu$k be$rbe$lanja se$cara digital. Ole$h kare$na itu$, pe$ngu$saha rite$l haru$s bisa 

be$radaptasi ke$ pasar e$-comme$rce$ kare$na pe$rtu$mbu$han be$lanja online$ se$dang 

me$ngalami pe$ningkatan yang sangat pe$sat (www.jawapos.com).  

Dari kasu$s di atas, te$rlihat je$las bahwa pe$ru$sahaan me$nu$tu$p cabangnya 

kare$na pe$ru$sahaan me$nghadapi masalah ke$u$angan. U$ntu$k me$nye $le$saikan masalah 

ke$u$angan pe$ru$sahaan, pe$ru$sahaan haru$s me$nu$tu$p cabangnya dan me$mbu$ka cabang 

lain. Ole$h kare$na itu$, ke$su$litan ke$u$angan dapat me$njadi sinyal pe$ringatan bahwa 

su$atu$ pe$ru$sahaan se$dang me$ngalami financial distre$ss. Situ$asi di atas me$nandakan 

be$rakhirnya e$ksiste$nsi su$atu$ pe$ru$sahaan dan bu$kan me$ru$pakan situ$asi yang 

diinginkan ole$h para pe$laku$ bisnis (Pu$tri & Nofiana, 2024). 
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Se$tiap bisnis didirikan de$ngan tu$ju$an u$ntu$k me$mpe$role$h ke$u$ntu$ngan agar 

dapat be$rtahan dan be$rke$mbang dalam jangka panjang tanpa adanya hambatan. Ini 

me$nu$nju$kkan bahwa pe$ru$sahaan diharapkan te$tap be$rope$rasi dan tidak me$ngalami 

masalah liku$iditas. Di sisi lain, anggapan di atas tidak se$lalu$ be$nar. Kadang-kadang, 

pe$ru$sahaan yang te$lah be$rope$rasi dalam waktu$ yang lama haru$s ditu$tu$p kare$na 

me$ngalami masalah ke$u$angan atau$ financial distre$ss yang me$ngarah pada 

ke$bangkru$tan (Fadilla & Wu$landari, 2023). 

Pe$nge$rtian ke$bangkru$tan dan ke$su$litan ke$u$angan (financial distre$ss) 

me$mpu$nyai arti yang be$rbe$da. Ke$bangkru$tan me$ngacu$ pada pe$nu$ru$nan 

(ke$me$rosotan) kondisi ke$u$angan pe$ru$sahaan, yang me$nye$babkan ke$tidakpastian 

apakah pe$ru$sahaan akan me$lanju$tkan u$sahanya. Se$dangkan ke$su$litan ke$u$angan 

diartikan se$bagai me$mbu$ru$knya kondisi ke$u$angan su$atu$ pe$ru$sahaan se$be$lu $m 

bangkru$t (Rahayu$ & Fadhilah, 2022). 

Profitabilitas me$miliki pe$ngaru$h signifikan te$rhadap kondisi ke$u$angan 

pe$ru$sahaan, di mana pe$ndapatan yang tinggi me$ngu$rangi risiko te$kanan ke$u$angan 

(Arde$ati, 2018). Hal te$rse$bu$t se$su$ai de$ngan pe$ne$litian Ku$rniaty e$t al. (2022) bahwa 

profitabilitas dan liku$iditas me$miliki pe$ngaru$h signifikan te$rhadap risiko financial 

distre$ss. Hal ini me$nu$nju$kkan bahwa pe$ru$sahaan pe$rlu$ me$mpe$rhatikan pe$nge$lolaan 

profitabilitas dan liku$iditas se$bagai u$paya u$ntu$k me$mitigasi risiko ke$u$angan yang 

le$bih be$sar. De$ngan pe$mahaman me$ndalam te$rhadap indikator-indikator te$rse$bu$t, 

pe$ru$sahaan dapat me$ngambil langkah-langkah pre$ve$ntif yang le$bih e$fe$ktif u$ntu$k 

me$njaga ke$be$rlangsu$ngan ope$rasionalnya di te$ngah tantangan e$konomi yang 

se$makin komple$ks (Ku$rniaty dkk, 2022). 
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Kine$rja pe$ru$sahaan u$mu$mnya dinilai me$lalu$i kine$rja ope$rasional dan 

laporan ke$u$angan, yang me$re$fle $ksikan kondisi ke$u$angan pe$ru$sahaan se$cara 

ke$se$lu$ru$han. Laporan ke$u$angan ini me$mu$ngkinkan pe$mangku$ ke$pe$ntingan u$ntu$k 

me$nilai stabilitas dan ke$se$hatan ke$u$angan pe$ru$sahaan, se$rta me$ngide$ntifikasi 

pote$nsi masalah ke$u$angan le$bih awal (Nau$li & Arwaty, 2022). 

Ole$h kare$na itu$, agar me$mpe$role$h laba maksimu$m, pe$ru$sahaan pe$rlu $ 

me$nge$mbangkan strate$gi pe$masaran yang e$fe$ktif u$ntu$k me$narik minat konsu$me$n. 

Se$lain itu$, yang le$bih pe$nting u$ntu$k me$ningkatkan laba adalah de$ngan me$nciptakan 

be$rbagai inovasi pada produ$k. Saat ini, pasar se$dang ramai de$ngan kau$m mile$nial 

yang te$rtarik pada produ$k yang be$ragam dan u$nik. De$ngan de$mikian, pe$ru$sahaan 

haru$s dapat me$ngiku$ti tre$n yang se$dang popu$le$r di pasaran de$ngan me$mbe$rikan 

se$dikit e$fe$k pe$mbe$da yang le$bih u$nggu$l dari produ$k se$je$nis. Jika pe$ru$sahaan tidak 

mampu$ me$nganalisis dan me$me$nu$hi pe$rmintaan pasar, pe$ndapatan pe$ru$sahaan 

akan me$nu$ru$n akibat pe$nu$ru$nan daya be$li masyarakat. Hal ini dapat me$nye$babkan 

ke$su$litan ke$u$angan atau$ kondisi financial distre$ss pada pe$ru$sahaan. 

Me$nu$ru$t pe$ne$litian yang dilaku$kan ole$h (Isdina dan Pu$tri, 2021), 

me$nu$nju$kkan bahwa jika laba pe$ru$sahaan se$dikit atau$ bahkan me$ngalami ru$gi, 

inve$stor tidak akan me$ne$rima divide$n. Jika situ$asi ini be$rlanju$t, inve$stor mu$ngkin 

me$narik inve$stasinya kare$na pe$ru$sahaan dianggap me$nghadapi ke$su$litan ke$u$angan. 

Dapat disimpu$lkan bahwa se$makin be$sar tingkat laba yang dipe$role$h su$atu$ 

pe$ru$sahaan, maka se$makin ke$cil pe$ru$sahaan me$ngalami kondisi financial distre$ss. 

Su$atu$ pe$ru$sahaan jika tidak mampu$ me$mpe$rku$at manaje$me $nnya se$cara 

fu$ndame$ntal dalam me$ngantisipasi pe$ru$bahan du$nia, hal ini dapat me$ngakibatkan 
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me$nu$ru$nnya ke$giatan u$saha dan pada akhirnya me$nye$babkan ke$bangkru$tan. 

Be$be$rapa pe$ru$sahaan yang me$ngalami krisis ke$u$angan me$ncoba me$ngatasi krisis 

te$rse$bu$t de$ngan me$ngambil pinjaman atau$ me$laku$kan me$rge$r de$ngan pe$ru$sahaan 

lain. Bahkan ada ju$ga pilihan yang ce$pat yaitu$ de$ngan me$nu$tu$p pe$ru$sahannya 

(Laily, dkk., 2020). 

Pe$nye$bab ke$bangkru$tan biasanya te$rbagi me$njadi du$a ke$lompok: faktor 

inte$rnal dan e$kste$rnal. Faktor inte$rnal be$rasal dari faktor dalam manaje$me$n 

pe$ru$sahaan, se$dangkan faktor e$kste$rnal be$rasal dari su$mbe$r lu$ar yang be$rdampak 

langsu$ng pada ope$rasi bisnis. Pe$ru$sahaan me$ngalami ke$su$litan ke$u$angan se$bagai 

tanda pe$rtama ke$bangkru$tan (Sidau$ru$k & Akadiati, 2021). 

Tingginya risiko krisis ke$u$angan pe$ru$sahaan di e$ra globalisasi saat ini 

me$nu$nju$kkan bahwa analisis ke$se$hatan ke$u$angan su$atu$ pe$ru$sahaan di masa de$pan 

me$ru$pakan hal yang sangat pe$nting bagi be$rbagai pe$mangku$ ke$pe$ntingan. 

Informasi te$ntang kondisi ke$u$angan pe$ru$sahaan digu$nakan u$ntu$k me$mandu $ 

pe$ngambilan ke$pu$tu$san ole$h pe$mangku$ ke$pe$ntingan. Informasi me$nge$nai 

ke$se$hatan ke$u$angan pe$ru$sahaan dapat dilihat pada laporan ke$u$angan, te$rmasu $k 

laporan laba ru$gi dan laporan aru$s kas. 

Laporan ke$u$angan, se$pe$rti income$ state$me$nt dan cash flow state$me$nt, 

me$mbe$rikan gambaran te$ntang situ$asi ke$u$angan pe$ru$sahaan. E$valu$asi te$rhadap laba 

be$rsih dan aru$s kas digu$nakan u$ntu$k me$ngide$ntifikasi faktor-faktor yang 

me$me$ngaru$hi risiko ke$su$litan ke$u$angan. Income$ state$me$nt me$nggambarkan 

pe$rforma ope$rasional pe$ru$sahaan se$lama pe$riode$ te$rte$ntu$, me$mpe$rlihatkan apakah 
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pe$ru$sahaan be$rhasil me$ncapai targe$t ope$rasionalnya de$ngan me$mbandingkan 

pe$ndapatan dan pe$nge$lu$aran (We$hantou$w & Tinangon, 2015). 

Ne$t income$ adalah total pe$ndapatan dan pe$nge$lu$aran yang dicatat dalam 

income$ state$me$nt. Ini te$rjadi ke$tika pe$ndapatan me$le$bihi biaya, te$rmasu$k pajak, 

se$lama pe$riode$ waktu$ te$rte$ntu$ (Salim, 2022). Se$me$ntara ke$u$ntu$ngan ne$to yang 

positif me$nu$nju$kkan kine$rja yang baik, ke$u$ntu$ngan ne$gatif me$nu$nju$kkan kine$rja 

yang bu$ru$k. Informasi te$ntang pe$ndapatan ne$to ju$ga pe$nting u$ntu$k me$nilai 

ke$mampu$an pe$ru$sahaan u$ntu$k me$mbe$rikan divide$n ke$pada inve$stor kare$na 

me$njadi dasar pe$mbagian divide$n. 

Para inve$stor me$nggu$nakan data laba u$ntu$k me$ne$ntu$kan se$be$rapa baik 

su$atu$ pe$ru$sahaan dapat me$mbe$rikan divide$n ke$pada inve$stornya. Jika laba be$rsih 

pe$ru$sahaan cu$ku$p be$sar, inve$stor dapat me$mbe$rikan divide$n.  

Jika pe$ru$sahaan me$nghasilkan se$dikit ke$u$ntu$ngan atau$ bahkan me$ngalami 

ke$ru$gian, inve$stor tidak akan me$ne$rima divide$n. Jika ini te$rjadi be$ru$lang kali, 

inve$stor akan me$narik inve$stasi me$re$ka kare$na me$re$ka pe$rcaya bahwa pe$ru$sahaan 

te$rse$bu$t me$ngalami ke$su$litan ke$u$angan atau$ financial distre$ss (Su$santi dkk., 2022). 

Dikhawatirkan ke$adaan ini akan be$rlanju$t dan me$nye $babkan ke$bangkru$tan. 

Inve$stor dapat me$nggu$nakan laba se$bagai cara u$ntu$k me$nge$tahu$i kondisi ke$u$angan 

su$atu$ pe$ru$sahaan dalam situ$asi se$pe$rti ini. De$ngan de$mikian, pe$ne$liti be$rharap 

dapat me$mbu$ktikan se$cara e$mpiris bahwa informasi laba dapat me$ngide$ntifikasi 

ke$tika su$atu$ pe$ru$sahaan me$ngalami ke$su$litan ke$u$angan.  

Disisi lain, cash flow adalah laporan yang me$ncatat u$ang yang masu$k dan 

ke$lu$ar dari su$atu$ pe$ru$sahaan u$ntu$k be$rbagai tu$ju$an, se$pe$rti ope$rasi, inve$stasi, dan 
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pe$ndanaan, se$lama pe$riode$ waktu$ te$rte$ntu$. U$ang masu$k yang positif te$rjadi ke$tika 

u$ang yang masu$k le$bih be$sar dari u$ang yang ke$lu$ar (Salim, 2022). U$ang ke$lu$ar 

yang ne$gatif te$rjadi ke$tika u$ang yang masu$k le$bih ke$cil dari u$ang yang ke$lu$ar. 

Kre$ditu$r dan inve$stor me$nilai ke$mampu$an bisnis u$ntu$k me$me$nu$hi ke$wajiban 

ke$u$angannya de$ngan cash flow.  

Para kre$ditor me$nggu$nakan data aru$s kas u$ntu$k me$nge$tahu$i apakah 

pe$ndanaan, inve$stasi, dan ke$giatan ope$rasional pe$ru$sahaan me$nghasilkan aru$s kas 

yang me$ngu$ntu$ngkan. Jika aru$s kas su$atu$ pe$ru$sahaan be$sar, pihak kre$ditor pe$rcaya 

bahwa ia akan me$mbayar kre$dit yang dibe$rikan, te$tapi jika aru$s kas su$atu $ 

pe$ru$sahaan ke$cil, kre$ditor tidak pe$rcaya bahwa ia dapat me$mbayar u$tang. Jika hal 

ini te$rjadi se$cara konsiste$n, kre$ditor tidak akan me$mpe$rcayakan kre$ditnya lagi 

ke$pada pe$ru$sahaan kare$na pe$ru$sahaan dianggap me$ngalami masalah ke$u$angan atau$ 

financial distre$ss (Su$santi dkk., 2022). Kre$ditor dapat me$nggu$nakan aru$s kas dalam 

situ$asi ini se$bagai indikator u$ntu$k me$nge$tahu$i bagaimana ke$adaan ke$u$angan su$atu$ 

pe$ru$sahaan. De$ngan de$mikian, pe$ne$liti be$rharap dapat me$mbu$ktikan se$cara 

obje$ktif ke$mampu$an data aru$s kas dapat me$mpre$diksi financial distre$ss. 
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Tabel 1.1 

Data Awal Net Income, Cash Flow dan Z’’Score (Financial Distress) 

Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran yang terdaftar di ISSI 

periode 2017-2023 

 

No 
Kode 

Emiten 
Tahun 

Net 

Income 

K

E

T 

Cash Flow 

K

E

T 

Z-

Score 

K

E

T 

Kat

ego

ri 

1 MAPI 

2017 350.081.000.000 - -233.620.000.000 - 2,88 - 
 

 

2018 813.916.000.000 ↑ 135.756.000.000 ↑ 3,31 ↑ 
Non 

FD 

2019 1.163.507.000.000 ↑ 396.651.000.000 ↑ 3,28 ↓ 
Non 

FD 

2020 -585.304.000.000 ↓ 990.918.000.000 ↑ 1,17 ↓ 
GA 

 

2021 490.156.000.000 ↑ -7.443.000.000 ↓ 2,31 ↑ 
Non 

FD 

2022 2.505.403.000.000 ↑ 1.032.599.000.000 ↑ 3,78 ↑ 
Non 

FD 

2023 2.345.293.000.000 ↓ -167.610.000.000 ↓ 3,45 ↓ 
Non 

FD 

2 HE $RO 

2017 191.406.000.000 - 43.188.000.000 - 3,67 - 
 

 

2018 -1.250.189.000.000 ↓ 272.787.000.000 ↑ 1,66 ↓ 
GA 

 

2019 70.636.000.000 ↑ -331.115.000.000 ↓ 2,72 ↑ 
Non

FD 

2020 -1.214.602.000.000 ↓ -181.286.000.000 ↑ -2,68 ↓ 
FD 

 

2021 -963.526.000.000 ↑ 182.567.000.000 ↑ -2,61 ↑ 
FD 

 

2022 59.111.000.000 ↑ -68.029.000.000 ↓ -2,16 ↑ 
FD 

 

2023 -132.165.000.000 ↓ 18.636.000.000 ↑ -3,58 ↓ 
FD 

 

Su$mbe$r: www.idx.co.id Data diolah, 2025. 

Ke$te$rangan: 

↑  : Me$ngalami Ke$naikan 

↓  : Me$ngalami Pe$nu$ru$nan 

  : Me$ngalami Ke$tidakse$su$aian de$ngan te$ori 

FD  : Financial Distre$ss 

Non-FD : Non Financial Distre$ss 

GA  : Gre$y Are$a 
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Be$rdasarkan tabe$l 1.1 di atas, me$nggambarkan informasi te$ntang pe$role$han 

ne$t income$, cash flow, dan financial distre$ss pada pe$ru$sahaan su$b se$ktor 

pe$rdagangan e$ce$ran dari tahu$n 2017 hingga tahu$n 2023. Data ini me$nu$nju$kkan 

flu$ktu$asi yang signifikan dari tahu$n ke$ tahu$n de$ngan variasi naik tu$ru$n yang tidak 

konsiste$n pada pe$ru$sahaan te$rse$bu$t. 

Se$cara te$ori, Ne$t Income$ dan Cash Flow yang positif se$haru$snya mampu $ 

me$ningkatkan kine$rja ke$u$angan pe$ru$sahaan yang tercermin melalui Z’’Score 

sehingga me$njau$hkan pe$ru$sahaan dari kondisi Financial Distre$ss. Namu$n, pada 

ke$nyataannya, pe$ru$sahaan MAPI dan HE $RO ju$stru$ me$ngalami pe$nu$ru$nan kondisi 

ke$u$angan me$skipu$n te$rdapat pe$rbaikan pada be$be$rapa indikator. 

Be$rdasarkan data tahu$n 2017-2023, dapat dilihat bahwa te$rdapat flu$ktu$asi 

Ne$t Income$ dan Cash Flow pada PT Mitra Adipe$rkasa Tbk (MAPI) yang tidak 

se$lalu$ se$jalan de$ngan te$ori me$nge$nai pe$ngaru$h variabe$l-variabe$l te$rse$bu$t te$rhadap 

kondisi ke$u$angan pe$ru$sahaan.  

Dalam kondisi normal, Ne$t Income$ dan Cash Flow se$haru$snya be$rkontribu$si 

te$rhadap me$ningkatnya ke$se$hatan ke$u$angan pe$ru$sahaan yang te$rce$rmin me$lalu$i Z-

Score$. Namu$n pada data faktu$al, dite$mu$kan be$be$rapa ke$tidakse$su$aian. Se$bagai 

contoh, pada tahu$n 2019 MAPI me$ncatat Ne$t Income$ se$be$sar Rp 1,16 triliu$n dan 

Cash Flow se$be$sar Rp 396 miliar, yang ke$du$anya me$ningkat dibandingkan tahu$n 

se$be$lu$mnya. Se$cara te$ori, pe$ningkatan laba dan aru$s kas se$pe$rti ini se$haru$snya 

me$mpe$rku$at posisi ke$u$angan pe$ru$sahaan dan me$ningkatkan Z-Score$ se$cara 

signifikan. Namu$n, Z-Score$ ju$stru$ me$nu$ru$n dari 3,31 (2018) me$njadi 3,28 (2019) 

yang me$nu$nju$kkan adanya ke$tidakse$su$aian de$ngan te$ori. Ini me$ngindikasikan 
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bahwa faktor-faktor lain se$pe$rti e$fisie$nsi pe$nggu$naan ase$t atau$ pe$ru$bahan stru$ktu$r 

liabilitas me$me$ngaru$hi nilai Z-Score$. 

Se$lanju$tnya, pada tahu$n 2020, pe$ru$sahaan me$ngalami pe$nu$ru$nan tajam 

dalam Ne$t Income$ akibat pande$mi COVID-19, yang me$nye$babkan MAPI 

me$ncatatkan ke$ru$gian be$sar. Z-Score$ pu$n iku$t me$nu$ru$n dan me$nde$kati zona 

financial distre$ss. Padahal, pada tahu$n-tahu$n se$be$lu$mnya MAPI be$rada dalam 

posisi yang cu$ku$p stabil dan se$hat. 

Ke$mu$dian pada tahu$n 2021 hingga tahu$n 2023, Ne$t Income$ MAPI mu$lai 

pu$lih, dan Cash Flow me$ngalami pe$ningkatan. Me$skipu$n de$mikian, Z-Score$ tidak 

se$rta-me$rta me$nu$nju$kkan pe$rbaikan signifikan, me$lainkan flu$ktu$atif. Hal ini 

me$nu$nju$kkan bahwa ke$naikan Ne$t Income$ dan Cash Flow tidak se$lalu$ me$njamin 

me$mbaiknya kondisi ke$u$angan se$cara langsu$ng, kare$na dipe$ngaru$hi pu$la ole $h 

faktor-faktor e$kste$rnal dan inte$rnal lainnya se$pe$rti stru$ktu$r biaya, strate$gi e$kspansi, 

dan e$fisie$nsi ope$rasional. De$ngan de$mikian, MAPI me$njadi salah satu$ pe$ru$sahaan 

yang me$nggambarkan bahwa pe$ngaru$h Ne$t Income$ dan Cash Flow te$rhadap 

financial distre$ss be$rsifat komple$ks dan tidak se$lalu$ line $ar, se$hingga pe$nting u$ntu$k 

dianalisis se$cara me$ndalam dalam konte$ks e$mpiris. 

Pe$rforma ke$u$angan PT He$ro Su$pe$rmarke$t Tbk (HE $RO) se$lama pe$riode $ 

2017-2023 me$nu$nju$kkan ke$tidakse$su$aian antara Ne$t Income$ dan Cash Flow 

te$rhadap Z-Score$, yang se$cara konsiste$n me$nu$nju$kkan tanda-tanda financial 

distre$ss. Pada tahu$n 2018, HE $RO me$ngalami ke$ru$gian be$sar se$be$sar Rp 1,25 

triliu$n, me$skipu$n Cash Flow positif. Z-Score$ anjlok ke$ 1,66 dan masu$k dalam Gre $y 

Are$a (GA). Pada 2019, me$skipu$n pe$ru$sahaan me$ncatatkan laba positif se$be$sar Rp 
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70 miliar, dan Z-Score$ naik ke$ 2,72 (Non FD), Cash Flow ju$stru$ ne$gatif, 

me$nu$nju$kkan adanya ke$tidakse$imbangan antara profitabilitas dan liku$iditas. 

Mu$lai tahu$n 2020 hingga tahu$n 2023, HE$RO te$ru$s me$ncatat Ne$t Income$ 

ne$gatif hampir se$tiap tahu$n, dan hanya pada tahu$n 2022 pe$ru$sahaan ke$mbali me$raih 

laba ke$cil. Te$tapi se$cara ke$se$lu$ru$han, Z-Score$ te$tap re$ndah dan be$rada dalam 

kate$gori Financial Distre$ss (FD), bahkan me$ncapai -3,58 pada tahu$n 2023. Hal ini 

te$rjadi me$skipu$n be$be$rapa kali Cash Flow me$nu$nju$kkan tre$n positif, yang lagi-lagi 

me$ne$gaskan bahwa aru$s kas yang baik tidak mampu$ me$nu$tu$pi ke$ru$gian be$rsih dan 

me$nye$hatkan stru$ktu$r ke$u$angan se$cara ke$se$lu$ru$han. 

Dari data ini dapat disimpu$lkan bahwa tidak se$mu$a pe$ningkatan ne$t income $ 

dan cash flow se$cara langsu$ng be$rdampak pada pe$rbaikan kondisi ke$u$angan 

pe$ru$sahaan, dan fe$nome$na ini me$nce$rminkan adanya ke$tidakse$su$aian antara te$ori 

dan re$alita yang pe$rlu$ dianalisis le$bih lanju$t. Be$riku$t disajikan grafik ne$t income $ 

pada pe$ru$sahaan su$b se$ktor pe$rdagangan e$ce$ran yang te$rdaftar di ISSI pe$riode $ 

2017-2023: 
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Grafik 1.1 

Net Income pada Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran yang 

Terdaftar di ISSI Tahun 2017-2023 

 

 
Su$mbe$r: (Data Diolah Pe$ne$liti, 2025) 

 

Be$rdasarkan grafik di atas, te$rlihat bahwa PT Mitra Adipe$rkasa Tbk (MAPI) 

me$ngalami flu$ktu$asi yang cu$ku$p signifikan dalam Ne$t Income$ se$lama pe$riode$ 2017 

hingga 2023. Pada tahu$n 2017 hingga tahu$n 2019, Ne$t Income$ pe$ru$sahaan 

me$ningkat dari Rp 350 miliar me$njadi Rp 1,16 triliu$n, me$nce$rminkan pe$rtu$mbu$han 

kine$rja ke$u$angan yang stabil se$be$lu$m adanya ganggu$an e$kste$rnal. Namu$n, pada 

tahu$n 2020, te$rjadi pe$nu$ru$nan drastis de$ngan Ne$t Income$ ne$gatif se$be$sar Rp 585 

miliar akibat dampak pande$mi COVID-19 yang sangat me$mu$ku$l se$ktor rite$l. 

Me$skipu$n de$mikian, MAPI me$nu$nju$kkan ke$mampu$an pe$mu$lihan yang ku$at 

de$ngan me$ncatat Ne$t Income$ se$be$sar Rp 2,5 triliu$n pada 2022, te$rtinggi se$lama 

pe$riode$ pe$ngamatan. Pada tahu$n 2023, laba se$dikit me$nu$ru$n me$njadi Rp 1,91 

triliu$n, yang ke$mu$ngkinan dise$babkan ole$h me$ningkatnya be$ban ope$rasional atau $ 

te$kanan e$kste$rnal se$pe$rti inflasi dan pe$le$mahan daya be$li. 

MAPI HERO

CASH FLOW -233 135, 396, 990, -7,4 1,03 -167 43,1 272, -331 -181 182, -68, 18,6

TAHUN 20172018201920202021202220232017201820192020202120222023
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0

2E+11

4E+11

6E+11

8E+11

1E+12

1.2E+12
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Se$me$ntara itu$, PT He$ro Su$pe$rmarke$t Tbk (HE$RO) me$nu$nju$kkan pola yang 

jau$h le$bih tidak stabil, de$ngan mayoritas tahu$n me$ncatatkan Ne$t Income$ ne$gatif. 

Tahu$n 2017 HE $RO me$ncatatkan laba se$be$sar Rp 12 miliar, namu$n anjlok me$njadi 

ru$gi se$be$sar Rp 963 miliar pada 2018. Pada 2019, pe$ru$sahaan se$mpat me$mbalikkan 

ke$adaan de$ngan laba ke$cil se$be$sar Rp 59 miliar, te$tapi ke$mbali me$ncatat ke$ru$gian 

be$sar se$be$sar Rp 1,12 triliu$n pada tahu$n 2020. Tahu$n 2021 hingga tahu$n 2023 

me$nu$nju$kkan se$dikit pe$rbaikan, de$ngan laba positif pada tahu$n 2022 se$be$sar Rp 59 

miliar, namu$n ke$mbali me$ru$gi se$be$sar Rp 132 miliar pada tahu$n 2023. Pola ini 

me$nu$nju$kkan bahwa HE $RO me$nghadapi tantangan stru$ktu$ral yang signifikan, 

se$pe$rti ke$tidake$fisie$nan ope$rasional, re$ndahnya daya saing, atau$ ke$tidakmampu$an 

dalam be$radaptasi te$rhadap pe$ru$bahan pasar dan digitalisasi. 

Grafik 1.2 

Cash Flow pada Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran yang Terdaftar 

di ISSI Periode 2019-2023 

 

 

Su$mbe$r: (Data Diolah Pe$ne$liti, 2025) 

MAPI HERO

TAHUN 20172018201920202021202220232017201820192020202120222023

CASH FLOW -233 135, 396, 990, -7,4 1,03 -167 43,1 272, -331 -181 182, -68, 18,6
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Be$rdasarkan grafik di atas, te$rlihat bahwa PT Mitra Adipe$rkasa Tbk (MAPI) 

me$ngalami flu$ktu$asi signifikan pada Cash Flow se$lama pe$riode$ 2017 hingga 2023. 

Pada tahu$n 2017, Cash Flow MAPI te$rcatat ne$gatif se$be$sar Rp 233 miliar, namu$n 

me$ngalami pe$ningkatan tajam pada tahu$n 2018 dan tahu$n 2019 masing-masing 

se$be$sar Rp 135 miliar dan Rp 396 miliar. Ke$naikan ini me$nu$nju$kkan pe$nge$lolaan 

kas ope$rasional yang mu$lai me$mbaik me$nje$lang pande$mi. Pada tahu$n 2020, te$rjadi 

lonjakan lu$ar biasa dalam Cash Flow se$be$sar Rp 990 miliar, yang ke$mu$ngkinan 

be$rasal dari e$fisie$nsi ope$rasional, pe$nye $su$aian strate$gi bisnis, atau$ pe$nu$ru$nan 

inve$stasi se$lama masa pande$mi. Angka ini ke$mbali me$ningkat di tahu$n 2022 

me$ncapai Rp 1,03 triliu$n, te$tapi ke$mu$dian tu$ru$n drastis me$njadi ne$gatif Rp 167 

miliar pada tahu$n 2023, me$nu$nju$kkan adanya te$kanan kas ke$mbali, yang bisa 

be$rasal dari pe$ningkatan be$lanja modal, pe$mbayaran u$tang, atau$ pe$le$mahan 

pe$nju$alan. 
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Grafik 1.3 

Z’’Score (Financial Distress) pada Perusahaan Sub Sektor Perdagangan 

Eceran yang Terdaftar di ISSI Periode 2017-2023 

 

 
Su$mbe$r: (Data Diolah Pe$ne$liti, 2025) 

Be$rdasarkan grafik di atas, nilai Z-Score$ digu$nakan se$bagai alat u$ntu$k 

me$mpre$diksi pote$nsi financial distre$ss pada pe$ru$sahaan su$b se$ktor pe$rdagangan 

e$ce$ran yang te$rdaftar di ISSI. Nilai Z-Score$ yang re$ndah (di bawah 1,1) 

me$ngindikasikan bahwa pe$ru$sahaan be$rada dalam zona bahaya (distre$ss zone$), 

se$dangkan nilai di atas 2,6 me$nu$nju$kkan kondisi ke$u$angan yang se$hat. 

PT Mitra Adipe$rkasa Tbk (MAPI) me$nu$nju$kkan tre$n Z-Score$ yang 

konsiste$n me$ningkat dari tahu$n ke$ tahu$n, dimu$lai dari 2,88 pada tahu$n 2017 hingga 

me$ncapai 4,56 pada tahu$n 2023. De$ngan nilai Z-Score$ yang se$lalu$ be$rada di atas 

2,6, MAPI te$rgolong be$rada dalam zona aman, yang be$rarti ke$cil ke$mu$ngkinan 

pe$ru$sahaan ini me$ngalami financial distre$ss. Hal ini me$nu$nju$kkan bahwa MAPI 

me$miliki ke$mampu$an finansial yang ku$at dan e$fisie$nsi ope$rasional yang baik, se$rta 

mampu$ me$nghadapi te$kanan e$konomi se$cara adaptif. 

MAPI HERO
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Se$me$ntara itu$, PT He$ro Su$pe$rmarke$t Tbk (HE$RO) me$ngalami pe$nu$ru$nan 

Z-Score$ yang signifikan dari 3,67 pada tahu$n 2017 me$njadi -3,6 pada tahu$n 2023. 

Se$jak tahu$n 2020, nilai Z-Score$ HE $RO mu$lai me$masu$ki zona distre$ss, yaitu$ -2,6, 

dan te$ru$s me$nu$ru$n hingga -3,6 pada tahu$n 2023. Nilai Z-Score$ ne$gatif ini 

me$nu$nju$kkan bahwa HE $RO be$rada dalam kondisi financial distre$ss yang tinggi dan 

be$risiko me$ngalami ke$bangkru$tan apabila tidak ada pe$rbaikan strate$gi dan e$fisie$nsi 

ke$u$angan se$cara me$nye $lu$ru$h. 

Se$te$lah me$ne$laah data dari tabe$l dan grafik di atas, te$rlihat adanya re$se$arch 

gap ke$tidakse$su$aian antara te$ori dan data yang disajikan. Jika me$ngacu$ pada te$ori, 

maka ke$tika ne$t income$ dan cash flow me$ningkat maka nilai Z-Score$ ju$ga akan 

me$ningkat dan risiko financial distre$ss ce$nde$ru$ng me$nu$ru$n. Se$baliknya, ke$tika ne$t 

income$ dan cash flow me$nu$ru$n maka nilai Z-Score$ ju$ga akan me$nu$ru$n dan risiko 

financial distre$ss akan me$ningkat. 

Ke$tika ne$t income$ me$ningkat, pe$ru$sahaan me$nu$nju$kkan kine$rja yang baik, 

yang me$ningkatkan Z-Score$ dan me$nu$ru$nkan risiko financial distre$ss. Se$baliknya, 

pe$nu$ru$nan ne$t income$ me$nce$rminkan profitabilitas yang bu$ru$k, yang me$nu$ru$nkan 

Z-Score$ dan me$ningkatkan financial distre$ss. Hal ini se$su$ai de$ngan te$ori sinyal, 

yang me$nyatakan bahwa ne$t income$ me$mbe$ri sinyal ke$pada inve$stor dan kre$ditor 

me$nge$nai kondisi pe$ru$sahaan. Laba tinggi me$mbe$ri sinyal positif, se$me$ntara laba 

re$ndah atau$ ne$gatif me $mbe$ri sinyal risiko ke$u$angan yang le$bih be$sar dan 

me$ningkatkan pote$nsi financial distre$ss (Salim e$t al., 2023). 

Se$me$ntara itu$, ke$tika cash flow pe$ru$sahaan positif, ini me $nu$nju$kkan bahwa 

pe$ru$sahaan dapat me$me$nu$hi ke$wajiban jangka pe$nde$k de$ngan baik, me$ningkatkan 
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Z-Score$ dan me$ngu$rangi risiko financial distre$ss. Z-Score$ yang tinggi me$nandakan 

stabilitas ke$u$angan yang le$bih baik. Se$baliknya, cash flow ne$gatif atau$ tidak 

me$ncu$ku$pi me$nu$nju$kkan ke$su$litan dalam me$mbayar ke$wajiban, me$nu$ru$nkan Z-

Score$ dan me$ningkatkan risiko ke$bangkru$tan. Hal ini se$su$ai de$ngan te$ori sinyal, 

yang me$nyatakan bahwa aru$s kas positif me$mbe$ri sinyal bahwa pe$ru$sahaan dapat 

me$nge$lola u$tang de$ngan baik, se$me$ntara aru$s kas ne$gatif me$nu$nju$kkan pote$nsi 

financial distre$ss yang le$bih be$sar (Firdianto, 2021). 

Se$lain dari fe$nome$na di atas, ke$tidakkonsiste$nan dalam pe$ne$litian-

pe$ne$litian se$be$lu$mnya me$nge$nai pe$ngaru$h ne$t income$ dan cash flow te$rhadap 

financial distre$ss. Be$rdasarkan pe$ne$litian te$rdahu$lu$ yang dilaku$kan ole$h Ahmad 

dan Hanifan (2022) yang be$rju$du$l “Pe$ngaru$h Laba dan Aru$s Kas te$rhadap 

Financial Distre$ss pada Su$b Se$ktor Makanan dan Minu$man yang te$rdaftar di BE $I 

tahu$n 2018-2020”, dan pe$ne$litian yang dilaku$kan ole$h Rahayu$ dkk., (2022) yang 

be$rju$du$l “Pe$ngaru$h Ope$rating Capacity, Laba, Dan Aru$s Kas Te$rhadap Financial 

Distre$ss Pada Se$ktor Transportasi Yang Te$rdaftar Di Bu$rsa E $fe$k Indone$sia (BE $I) 

Pe$riode$ 2016-2020”, se$rta pe$ne$litian yang dilaku$kan ole$h Su$santi dkk., (2022) yang 

be$rju$du$l “Pe$ngaru$h Laba Dan Aru$s Kas Te$rhadap Financial Distre$ss Pada 

Pe$ru$sahaan Manu$faktu$r Yang Te$rdaftar di BE $I tahu$n 2016-2020”, me$ne$mu$kan 

bahwa baik laba atau$ ne$t income$ dan aru$s kas atau$ cash flow dapat me$mpe$ngaru$hi 

financial distre$ss. 

Pe$ne$litian lain me $nu$nju$kkan hasil yang be$rbe$da, se$pe$rti yang dilaku$kan 

ole$h Sidau$ru$k dan Akadiati (2021) yang be$rju$du$l “Pe$ngaru$h Laba dan Aru$s Kas 

te$rhadap Financial Distre$ss pada Pe$ru$sahaan Bu$kan Bank Yang Te$rdaftar di Bu$rsa 
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E $fe$k Indone$sia pe$riode$ 2017-2019”, dan pe$ne$litian yang dilaku$kan ole $h 

Malu$mbe$ke$ & Kasingku$ (2022) yang be$rju$du$l “Laba dan Aru$s Kas Dalam 

Me$mpre$diksi Financial Distre$ss pada Pe$ru$sahaan Manu$faktu$r yang te$rdaftar di BE $I 

tahu$n 2012-2017”, me$ne$mu$kan bahwa laba atau$ ne$t income$ me$me$ngaru$hi financial 

distre$ss, te$tapi aru$s kas atau$ cash flow tidak me$me $ngaru$hi financial distre$ss. 

Ada ju$ga pe$ne$litian yang dilaku$kan ole$h Ningsih dkk., (2023) de$ngan ju$du $l 

“Pe$ngaru$h Laba, Aru$s Kas, Dan Le$ve$rage$ Dalam Me$mpre$diksi Kondisi Financial 

Distre$ss Pada Pe$ru$sahaan Bu$kan Bank yang te$rdaftar di BE $I tahu$n 2020-2022”, 

de$ngan me$ne$mu$kan hasil bahwa laba atau$ ne$t income$ tidak me$mpe$ngaru$hi 

financial distre$ss, te$tapi aru$s kas atau$ cash flow me$mpe$ngaru$hi financial distre$ss. 

Ne$t income$ dan cash flow me$miliki pe$ngaru$h signifikan te$rhadap financial 

distre$ss kare$na ke$du$anya me$nce$rminkan ke$se$hatan ke$u$angan pe$ru$sahaan. 

Pe$nu$ru$nan ne$t income$ me$ngindikasikan ke$tidakmampu$an pe$ru$sahaan me$nge$lola 

pe$ndapatan dan biaya, yang dapat me$ningkatkan risiko ke$su$litan ke$u$angan se$rta 

me$ngu$rangi daya tarik bagi inve$stor. Di sisi lain, cash flow ope$rasional yang ne$gatif 

me$nce$rminkan ku$rangnya liku$iditas u$ntu$k me$me$nu$hi ke$wajiban jangka pe$nde$k, 

me$maksa pe$ru$sahaan be$rgantu$ng pada pe$ndanaan e$kste$rnal yang dapat 

me$ningkatkan risiko ke$bangkru$tan. Ole$h kare$na itu$, ne$t income$ dan cash flow yang 

re$ndah atau$ ne$gatif me$njadi faktor u$tama yang dapat me$micu$ financial distre$ss dan 

me$ngancam ke$be$rlanju$tan pe$ru$sahaan. 

Be$rdasarkan u$raian di atas dan masih adanya hasil pe$ne$litian te$rdahu$lu$ yang 

tidak konsiste$n, pe$nu$lis te$rtarik u$ntu$k me$laku$kan pe$ne$litian yang be$rju$du$l: 
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 “Pengaruh Net Income dan Cash Flow Terhadap Financial Distress 

Pada Perusahaan Sub Sektor Perdagangan Eceran Yang Terdaftar di ISSI 

Periode 2017-2023”. 

 

B. Identifikasi dan Perumusan Masalah 

Be$rdasarkan latar be$lakang masalah di atas, pe$nu$lis be$rpe$ndapat bahwa Ne $t 

Income$ dan Cash Flow tampaknya me$miliki kore$lasi antara satu$ sama lain se$bagai 

faktor naik tu$ru$nnya Financial Distre$ss. Maka dari itu$, pe$ne$liti dapat me$ru$mu$skan 

be$be$rapa pe$rmasalahan yang mu$ncu$l dalam pe$ne$litian ini: 

1. Bagaimana pe$ngaru$h ne$t income$ se$cara parsial te$rhadap financial distre$ss pada 

Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di ISSI se$lama 

periode 2017-2023? 

2. Bagaimana pe$ngaru$h cash flow se$cara parsial te$rhadap financial distre$ss pada 

Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di ISSI se$lama 

periode 2017-2023? 

3. Bagaimana pe$ngaru$h ne$t income$ dan cash flow se$cara simu$ltan te$rhadap 

financial distre$ss pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang 

Te$rdaftar di ISSI se$lama periode 2017-2023? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Be$rdasarkan pe$ru$mu$san pe$rmasalahan di atas, pe$ne$liti dapat 

me$ngide$ntifikasi be$be$rapa tu$ju$an yang mu$ncu$l dalam pe$ne$litian ini: 
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1. U$ntu$k me$nge$tahu$i pe$ngaru$h ne$t income$ se$cara parsial te$rhadap financial 

distre$ss pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di 

ISSI se$lama periode 2017-2023. 

2. U$ntu$k me$nge$tahu$i pe$ngaru$h cash flow se$cara parsial te$rhadap financial distre$ss 

pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di ISSI se$lama 

periode 2017-2023. 

3. U$ntu$k me$nge$tahu$i pe$ngaru$h ne$t income$ dan cash flow se$cara simu$ltan te$rhadap 

financial distre$ss pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang 

Te$rdaftar di ISSI se$lama periode 2017-2023. 

 

D. Kegunaan Penelitian 

Pe$ne$litian ini me$miliki ke$gu$naan baik se$cara akade$mik mau$pu$n praktik, 

se$pe$rti u$raian be$riku$t: 

1. Ke$gu$naan Akade$mik 

a. Me$nde$skripsikan Pe$ngaru$h Ne$t Income$ dan Cash Flow te$rhadap Financial 

Distre$ss yang diukur menggunakan Z’’Score pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor 

Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di ISSI se$lama periode 2017-2023. 

b. Me$mpe$rku$at pe$ne$litian te$rdahu$lu$ yang me$ngkaji Pe$ngaru$h Ne$t Income$ dan 

Cash Flow te$rhadap Financial Distre$ss yang diukur menggunakan Z’’Score 

pada Pe$ru$sahaan Su$b Se$ktor Pe$rdagangan E $ce$ran Yang Te$rdaftar di ISSI 

se$lama periode 2017-2023. 

c. Me$nge$mbangkan konse$p dan te$ori Ne$t Income$ dan Cash Flow te$rhadap 

Financial Distre$ss yang diukur menggunakan Z’’Score. 
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d. Me$njadi tambahan re$fe$re$nsi dan informasi u$ntu$k pe$ne$litian se$lanju$tnya 

yang be$rkaitan de$ngan Ne$t Income$ dan Cash Flow te$rhadap Financial 

Distre$ss yang diukur menggunakan Z’’Score. 

2. Ke$gu$naan Praktik 

a. Bagi pe$ru$sahaan diharapkan me$njadi acu$an bagi ke$bijakan pe$ru$sahaan di 

masa de$pan, me$mbantu$ me$mpre$diksi financial distre$ss, dan me$ndu$ku$ng 

pe$ngambilan ke$pu$tu$san inve$stasi yang le$bih infornasional bagi inve $stor dan 

kre$ditu$r. 

b. Bagi akade$misi akan me$njadi bahan bacaan dan re$fe$re$nsi tambahan di 

pe$rpu$stakaan, se$rta su$mbe$r pe$nge$tahu$an bagi kalangan akade$misi. Se$lain 

itu$, hasilnya dapat me$njadi dasar u$ntu$k pe$ne$liti se$lanju$tnya dan acu$an bagi 

pe$ne$litian lain dalam bidang yang se$ru$pa. 
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