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BAB I 
PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Jumlah penduduk Indonesia pada pertengahan tahun 2023 telah menembus 

angka 278 juta jiwa (Badan Pusat Statistik, 2023). Namun, terdapat 

ketidakmerataan pembangunan yang sangat mencolok sebab Pulau Jawa telah 

menjadi pusat perekonomian dan pemerintahan, serta rumah bagi mayoritas 

penduduk Indonesia. Konsentrasi penduduk yang tinggi di suatu wilayah dapat 

menimbulkan sejumlah tantangan, mulai dari kepadatan penduduk, kemiskinan, 

hingga tekanan pada infrastruktur. Dalam satu dekade terakhir, anggaran dana untuk 

infrastruktur di Indonesia menunjukkan kenaikan yang signifikan sebagai upaya 

pemerintah untuk mendorong pembangunan dan pertumbuhan ekonomi yang 

merata (Danareksa, 2023). Manifestasi nyata dari pembangunan infrastruktur ialah 

sektor konstruksi. Kegiatan konstruksi diklasifikasikan menjadi konstruksi 

gedung/bangunan, konstruksi sipil, dan konstruksi khusus. Sektor konstruksi di 

Indonesia menunjukkan pertumbuhan pendapatan yang cukup stabil. Tahun 2023 

merupakan capaian tertinggi pendapatan seluruh perusahaan konstruksi dalam lima 

tahun terakhir, yaitu sebesar Rp1.626,33 triliun, meningkat 8,54% dibandingkan 

tahun sebelumnya (Direktorat Statistik Industri, 2024).  

Pada tahun 2023, sektor konstruksi Indonesia masih didominasi oleh 

perusahaan berskala kecil dan menengah. Direktorat Statistik Industri (2024) 

menyatakan bahwa dari total 190.677 perusahaan konstruksi yang beroperasi di 

seluruh negeri, hanya 1.942 atau 1,02% perusahaan konstruksi yang dikategorikan 
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sebagai perusahaan berskala besar. Dua puluh sembilan diantaranya merupakan 

perusahaan konstruksi bangunan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Sebanyak 

157.322 perusahaan atau sekitar 82,51% dari total perusahaan konstruksi 

merupakan perusahaan berskala kecil. Sedangkan, perusahaan konstruksi berskala 

menengah mencapai 31.413 atau sekitar 16,47%. Kondisi ini menjelaskan bahwa 

perusahaan konstruksi berskala besar masih menjadi pemain minoritas di pasar 

konstruksi Indonesia. 

Dominasi perusahaan berskala kecil dan menengah menciptakan persaingan 

industri yang sangat ketat, terutama dalam memperebutkan proyek-proyek yang 

ada. Salah satu megaproyek yang membutuhkan kontribusi optimal dari berbagai 

sektor, terutama sektor konstruksi adalah pembangunan Ibu Kota Nusantara (IKN) 

di Kalimantan Timur yang diestimasikan akan selesai pada tahun 2045. Dalam hal 

memastikan terwujudnya kota baru yang layak huni, beberapa BUMN konstruksi 

telah ditunjuk untuk melaksanakan proyek nasional tersebut. Perusahaan-

perusahaan yang terlibat antara lain PT Adhi Karya Tbk (ADHI), PT Waskita Karya 

Tbk (WSKT), PT Wijaya Karya Tbk (WIKA), PT Pembangunan Perumahan Tbk 

(PTPP), dan PT Hutama Karya (Persero) (Kompas, 2024). 

Tingginya animo terhadap proyek-proyek infrastruktur, menarik minat 

banyak perusahaan konstruksi untuk ikut serta, sehingga persaingan bisnis menjadi 

semakin ketat dari masa ke masa. Jika suatu perusahaan tidak mampu bersaing 

dengan perusahaan lainnya, maka akan mengakibatkan penurunan kinerja keuangan 

yang akan berujung pada kesulitan keuangan atau financial distress (Hutauruk et 

al., 2021). Menurut Suryani dan Mariani (2022), financial distress harus 
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mendapatkan perhatian khusus karena kesulitan keuangan pada perusahaan dapat 

berbuntut pada likuidasi atau kebangkrutan. Financial distress adalah istilah untuk 

mengungkapkan situasi ketika perusahaan mengalami fase penurunan kondisi 

keuangan, yang diawali dengan ketidakmampuan perusahaan dalam membayar 

setiap utang atau kewajiban lainnya sesuai jatuh tempo (Goh, 2023). Menurut 

Saleem et al. (2020), kesulitan keuangan yang terjadi pada perusahaan adalah akibat 

dari sekumpulan masalah internal, seperti manajemen yang tidak kompeten, 

rendahnya kualitas staf administrasi, konflik organisasi, hingga minimnya kontrol 

terhadap keadaan keuangan perusahaan sehingga penggunaannya tidak selaras 

dengan kebutuhan. Salah satu indikator utama financial distress adalah terjadinya 

laba negatif atau kerugian yang dialami perusahaan secara terus-menerus selama 

periode akuntansi (Sudaryanti dan Dinar, 2019). Dari 26 perusahaan konstruksi 

bangunan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, berikut ringkasan jumlah 

perusahaan yang mengalami laba negatif di tahun 2019-2023. 

 
Gambar 1.1 Data Perusahaan Konstruksi Bangunan dengan Laba Negatif 

Sumber: IDX, Data Sekunder yang diolah Peneliti, 2025 

Grafik di atas menunjukkan jumlah perusahaan konstruksi bangunan yang 

mengalami laba negatif pada periode 2019 hingga 2023. Dapat diartikan bahwa 
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terdapat kemungkinan terjadinya financial distress pada perusahaan-perusahaan 

tersebut. Kebangkrutan pada suatu perusahaan jelas sangat merugikan bagi para 

pemegang saham, jika perusahaan tersebut sangat besar atau berada di sektor yang 

kritis maka perekonomian negara dapat ikut terganggu (Brigham & Ehrhardt, 

2020). Ketidakstabilan finansial yang dialami perusahaan akan membuat investor 

enggan untuk menanamkan modal, karyawan dapat kehilangan pekerjaan, pemasok 

mungkin tidak dibayar, dan pelanggan dapat kehilangan kepercayaan terhadap 

produk maupun jasa yang ditawarkan perusahaan (Wijaya & Suhendah, 2023). 

Maka dari itu, perlu dilakukan pemahaman mengenai kondisi keuangan suatu 

perusahaan dengan cara menganalisis laporan keuangan (Nurhayati et al., 2021). 

Menurut Hery (2021), laporan keuangan memberikan input (informasi) yang 

bermanfaat bagi berbagai pihak, seperti investor, calon investor sampai dengan 

manajemen perusahaan itu sendiri untuk mengidentifikasi hasil pencapaian 

perusahaan dalam jangka waktu tertentu, sehingga berguna untuk pengambilan 

keputusan yang optimal.  

Setelah melihat laporan keuangan, analisis rasio keuangan dilakukan agar 

mendapatkan gambaran kondisi keuangan perusahaan yang lebih detail dan akurat 

untuk memprediksi potensi financial distress (Damajanti et al., 2021). Menurut 

Kasmir (2019), rasio keuangan merupakan hasil dari membandingkan angka-angka 

yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka 

lainnya, perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen 

dalam satu laporan keuangan atau antarkomponen yang ada di antara laporan 

keuangan. Dalam menganalisis kinerja dan kesehatan finansial suatu perusahaan, 
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rasio keuangan merupakan metode yang umum digunakan. Wijayanti (2020) 

menyatakan bahwa rasio keuangan terdiri dari rasio profitabilitas, likuiditas, 

leverage, aktivitas dan penilaian pasar. Namun, penelitian ini secara khusus 

memusatkan perhatian pada empat rasio, yaitu profitabilitas, likuiditas, leverage, 

dan aktivitas. Selain itu, dinamika kondisi ekonomi turut mempengaruhi kinerja 

keuangan suatu perusahaan (Gunawan & Putra, 2021). Faktor makroekonomi yang 

dapat menjadi prediksi financial distress pada suatu perusahaan adalah inflasi, suku 

bunga, dan nilai tukar (Hendrawan et al., 2022). 

Menurut Dirman (2020), rasio profitabilitas berfungsi sebagai tolok ukur 

keberhasilan manajemen perusahaan dalam memperoleh keuntungan atau laba dari 

penggunaan aktiva dan sumber daya lainnya dalam suatu periode, tujuan utama 

perusahaan adalah memiliki laba yang tinggi karena laba yang tinggi akan 

meningkatkan kesejahteraan para pemegang saham dan menarik minat investor 

untuk menanamkan modal. Hasil penelitian Ummayah & Hertina (2024) 

membuktikan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap financial distress (Z-Score), semakin tinggi nilai profitabilitas perusahaan 

maka semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Hal 

ini secara langsung mengurangi risiko financial distress karena laba yang dihasilkan 

dapat digunakan untuk membiayai operasional dan memenuhi kewajiban finansial 

perusahaan. Sebaliknya, profitabilitas yang rendah mencerminkan kelemahan 

ekonomi suatu perusahaan, sehingga risiko financial distress menjadi tinggi karena 

laba yang dihasilkan mungkin tidak cukup untuk memenuhi kewajiban finansial. 

Berbeda dengan penelitian Pangestu & Hirliana (2023) yang menyatakan bahwa 
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tinggi rendahnya nilai profitabilitas tidak serta-merta menjadi pengaruh 

kemungkinan perusahaan mengalami financial distress, sebab fenomena kesulitan 

keuangan dapat dipicu oleh faktor-faktor eksternal di luar cakupan laporan 

keuangan. 

Indikator penting lainnya yang berguna untuk menilai kesehatan keuangan 

suatu perusahaan adalah rasio likuiditas. Rasio ini mengukur kemampuan 

perusahaan dalam menjaga keseimbangan antara aset lancar dan kewajiban jangka 

pendek, apakah perusahaan memiliki kapasitas untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya di masa yang akan datang atau masa sekarang (Afriyani & Nurhayati, 

2023). Menurut Asniwati (2020), perusahaan yang memiliki kemampuan untuk 

melunasi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu dapat dikatakan likuid. 

Berbeda dengan perusahaan yang mengalami kekurangan kas kronis bahkan tidak 

mampu memenuhi kewajiban keuangan jangka pendeknya, maka perusahaan 

tersebut dikategorikan ilikuid. Hasil penelitian Ulynnuha et al. (2024) menunjukkan 

bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap financial distress. Tingginya 

nilai likuiditas yang diproksikan dengan current ratio menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu untuk menutupi kewajiban jangka pendek dengan aset lancar 

yang dimiliki, besarnya jumlah aset lancar daripada utang lancar mengimplikasikan 

adanya dana lebih yang dapat digunakan untuk meningkatkan kekayaan 

perusahaan. Kondisi ini berkontribusi pada stabilitas keuangan perusahaan dan 

memitigasi risiko terjadinya financial distress. Namun, penelitian Silanno & 

Loupatty (2021) mengungkapkan bahwa current ratio tidak terbukti memengaruhi 

kondisi financial distress sebuah perusahaan. Hal ini dikarenakan keberadaan 
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perusahaan juga dipengaruhi oleh kondisi ekonomi dan kebijakan pemerintah yang 

dapat menyebabkan gangguan likuiditas, namun hanya sementara. 

Ketidakmampuan perusahaan dalam membayar utang jangka pendek juga 

menunjukkan bahwa perusahaan sedang mengalami kekurangan likuiditas yang 

bersifat sementara, perusahaan bisa melakukan pemulihan serta membayar utang 

dan bunganya di periode mendatang. 

Rasio leverage adalah rasio yang menilai seberapa jauh perusahaan 

bergantung pada utang untuk mendanai asetnya. Dengan kata lain, rasio ini 

menggambarkan proporsi perbandingan antara beban utang yang ditanggung oleh 

perusahaan dengan asetnya (Ulaya, 2022). Menurut Ma’arif & Rahayu (2019) 

perusahaan dengan rasio leverage yang tinggi, yaitu ditandai dengan beban utang 

yang besar dapat menghadapi peningkatan risiko keuangan karena perusahaan 

harus menanggung beban bunga yang besar pula. Namun, kondisi ini juga 

membuka peluang untuk mencapai laba maksimal melalui pengelolaan utang yang 

efektif. Sebaliknya, perusahaan dengan tingkat leverage yang rendah menghadapi 

risiko keuangan lebih kecil, namun konsekuensinya adalah potensi laba yang 

dihasilkan akan cenderung lebih terbatas. Hasil penelitian (Listiawati et al. 2024) 

mengindikasikan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif yang signifikan 

terhadap financial distress. Tingginya nilai leverage mengakibatkan angka 

financial distress (Z-Score) semakin rendah dan kecil, rendahnya nilai Z-Score 

menandakan bahwa sebuah perusahaan mengalami kondisi keuangan yang kurang 

sehat. Artinya, nilai leverage yang tinggi meningkatkan risiko perusahaan 

mengalami gagal bayar, sehingga potensi terjadi financial distress akan semakin 
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besar. Berbeda dengan penelitan Myllariza (2021) yang menyatakan bahwa rasio 

leverage tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress. Implikasi praktis 

yang dapat dilakukan oleh perusahaan adalah dengan mengendalikan jumlah utang, 

guna mengalokasi dana yang didapat untuk pembiayaan yang diperlukan. 

Menurut Oktaviani & Lisiantara (2022) rasio aktivitas adalah rasio yang 

menunjukkan seberapa besar efektifitas suatu perusahan dalam mengelola aset yang 

dimiliki untuk memperoleh pendapaatan. Jika perusahaan mampu meningkatkan 

jumlah penjualan dengan pengelolaan aset yang baik dalam kegiatan 

operasionalnya, maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan 

semakin kecil. Hasil penelitian Susanto & Handoyo (2023) membuktikan bahwa 

rasio aktivitas melalui TATO mempunyai pengaruh signifikan secara positif 

terhadap nilai Z-Score (financial distress). Nilai TATO yang rendah 

mengindikasikan bahwa perusahaan kurang efisien dalam menggunakan asetnya, 

yang kemudian berdampak pada tidak tercapainya hasil keuntungan yang 

diharapkan perusahaan dan pada akhirnya kondisi keuangan perusahaan akan 

mengalami penurunan hingga terjadi financial distress. Berbeda dengan penelitian 

Dewi et al. (2022) yang menyatakan bahwa nilai TATO, baik tinggi maupun rendah 

tidak memiliki pengaruh terhadap kondisi financial distress suatu perusahaan. 

Selain faktor internal, faktor makroenomi juga dapat menjadi pengaruh 

kondisi kesulitan keuangan bagi perusahaan. Menurut Hendrawan et al. (2022) 

inflasi merupakan suatu kecenderungan kenaikan harga secara umum dan 

menyeluruh yang terjadi secara terus-menerus dalam suatu perekonomian. Hasil 

penelitian Santa Amelia et al. (2024) mengungkapkan bahwa inflasi berpengaruh 
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positif terhadap financial distress. Hal ini dikarenakan tingkat harga bahan baku 

yang terus meningkat mengakibatkan harga jual produk-produk pun meningkat. 

Seiring dengan hal tersebut, masyarakat akan kesulitan untuk membeli produk dan 

perusahaan akan takut untuk bersaing pada harga yang tinggi. Oleh karena itu, 

semakin tinggi tingkat inflasi maka semakin tinggi pula tingkat indikasi financial 

distress pada perusahaan. Sedangkan, penelitian Nisak (2021) menyatakan bahwa 

variabel makroekonomi yang diukur dengan inflasi tidak bisa digunakan dalam 

prediksi financial distress, dikarenakan pada kenyataannya banyak perusahaan 

yang masih dapat bertahan dari financial distress meskipun dalam kondisi inflasi 

tinggi.  

Nilai tukar (kurs) adalah jumlah mata uang domestik yang dibutuhkan untuk 

memperoleh unit mata uang asing. Sebagian besar nilai tukar akan naik dan turun 

berdasarkan permintaan dan penawaran di pasar, beberapa nilai tukar ditetapkan 

pada nilai mata uang negara tertentu (Hidayat et al., 2023). Hasil penelitian 

Dwiyanti & Fauziyah (2023) menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh 

terhadap financial distress. Hal ini disebabkan karena tinggi rendahnya nilai tukar 

rupiah dapat menjadi pertimbangan penanaman modal oleh pihak asing, kekuatan 

dan stabilitas nilai tukar suatu negara dapat memicu arus masuk investasi. Namun, 

ketidakstabilan rupiah dapat menghambat investasi asing ke Indonesia, yang 

selanjutnya dapat melemahkan kinerja keuangan perusahaan dan meningkatkan 

risiko financial distress. Adapun penelitian Myllariza (2021) mengungkapkan 

bahwa nilai tukar tidak memiliki pengaruh terhadap risiko terjadinya financial 

distress pada suatu perusahaan, karena perusahaan dapat melakukan hedging 
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sehingga keadaan keuangan perusahaan tidak terpengaruh dengan fluktuasi nilai 

tukar. 

Suku bunga adalah salah satu kebijakan moneter yang ditetapkan oleh Bank 

Indonesia dan diumumkan kepada publik dalam bentuk persentase. Perkembangan 

ekonomi cenderung meningkat ketika nilai suku bunga rendah karena aliran dana 

keuangan akan lebih banyak, namun jika suku bunga tinggi maka aliran dana 

berkurang sehingga menyebabkan terhambatnya perkembangan ekonomi (Ulaya, 

2022). Hasil penelitian Beno & Masripah (2024) menyatakan bahwa variabel suku 

bunga memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap variabel financial distress, 

semakin tinggi tingkat suku bunga maka akan semakin tinggi pula kemungkinan 

perusahaan mengalami financial distress. Berbeda dengan penelitian Natasa et al. 

(2023) yang membuktikan bahwa tingkat suku bunga tidak dapat dijadikan 

penilaian kondisi financial distress pada suatu perusahaan karena tidak semua 

perusahaan terkena dampak dari kenaikan atau penurunan suku bunga. Beban 

bunga utang yang ditanggung perusahaan biasanya sudah disepakati sejak awal 

kontrak pinjaman sehingga tidak mengganggu stabilitas keuangan perusahaan. 

Berdasarkan permasalahan maupun fenomena yang telah dijabarkan, 

penelitian untuk mencari tahu tentang pengaruh faktor internal dan eksternal 

terhadap financial distress pada suatu perusahaan perlu dilakukan. Oleh karena itu, 

peneliti memiliki minat yang tinggi untuk melaksanakan penelitian berjudul 

“Determinan Financial Distress pada Perusahaan Konstruksi Bangunan yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2019-2023”. 
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1.2  Perumusan Masalah 

Sebagaimana uraian latar belakang yang telah dikemukakan tersebut, sehingga 

menjadi rumusan masalah dalam penelitian ini: 

1. Apakah rasio profitabilas berpengaruh terhadap financial distress pada 

perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2023? 

2. Apakah rasio likuiditas berpengaruh terhadap financial distress pada 

perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2023? 

3. Apakah rasio leverage berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023? 

4. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023? 

5. Apakah inflasi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023? 

6. Apakah nilai tukar berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023? 
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7. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-

2023? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Sebagaimana permasalahan yang telah dirumuskan di atas, maka tujuan dalam 

penelitian ini adalah: 

1. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh rasio profitabilas terhadap 

financial distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2019-2023. 

2. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh rasio likuiditas terhadap 

financial distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2019-2023. 

3. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh rasio leverage terhadap 

financial distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2019-2023. 

4. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh rasio aktivitas terhadap 

financial distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2019-2023. 

5. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap financial 

distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023. 
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6. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh nilai tukar terhadap financial 

distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023. 

7. Untuk membuktikan dan menganalisis pengaruh suku bunga terhadap financial 

distress pada perusahaan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2019-2023. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Berdasarkan pada rumusan masalah serta tujuan penelitian yang telah 

diungkapkan, manfaat yang dapat diperoleh dari penelitian ini dikategorikan 

menjadi dua, yaitu: 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur akademis dan 

berkontribusi pada pengembangan ilmu pengetahuan mengenai manajemen 

keuangan. Dengan mengidentifikasi berbagai faktor yang memengaruhi financial 

distress, hasil penelitian ini diharapkan mampu menambah pemahaman tentang 

kesehatan keuangan perusahaan. 

1.4.2 Manfaat Praktis 

1.4.2.1 Bagi Perusahaan 

Temuan penelitian mengenai refleksi serta informasi tentang pengaruh rasio 

profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas, rasio pasar, inflasi, nilai tukar, dan suku 

bunga diharapkan dapat menjadi acuan bagi manajemen perusahaan untuk 

memperbaiki dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan sehingga terhindar 
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dari financial distress (kesulitan keuangan), khususnya bagi perusahaan konstruksi 

bangunan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2023.  

1.4.2.2 Bagi Universitas Sriwijaya 

Hasil penelitian diharapkan mampu memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan ilmu pengetahuan dalam bidang manajemen keuangan serta 

menjadi tambahan referensi di perpustakaan Universitas Sriwijaya.  

1.4.2.3 Bagi Peneliti 

Penelitian ini menjadi wadah untuk mengimplementasikan ilmu 

pengetahuan yang telah didapat selama bangku perkuliahan, sekaligus sebagai 

sarana untuk mengembangkan kompetensi dan memperdalam pemahaman 

mengenai ruang lingkup manajemen keuangan. 
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