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[bookmark: _Toc116914039]ABSTRAK
Financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan berada dalam posisi kesulitan keuangan secara keseluruhan yang bisa menuju pada kebangkrutan. Financial distress menjadi salah satu permasalahan yang cukup penting di seluruh sektor bisnis. Saat ini, isu financial distress menjadi perhatian bagi para pelaku bisnis karena hal tersebut menggambarkan kemampuan keberlangsungan usaha di masa pandemi Covid-19 yang terjadi pada awal tahun 2020 lalu. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak makroekonomi Inflasi, dan Nilai Tukar/Kurs terhadap variabel dependen yaitu Financial Distress. Penelitian ini melakukan perbandingan dua periode yaitu periode sebelum Covid-19 (2017-2019) dan periode masa Covid-19 (2018-2021). Penelitian ini menggunakan metode purposive sampling yang menghasilkan sampel sebanyak 59 perusahaan Non-Cyclicals klasifikasi sektor D yang terdaftar di IDX-IC. Penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda dalam pengujian hipotesis. Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel makroekonomi yang diproksikan dengan Inflasi dan Nilai Tukar/kurs tidak berpengaruh terhadap financial distress pada periode sebelum Covid-19 (2017-2019), namun Inflasi dan Nilai Tukar/Kurs berpengaruh negatif terhadap financial distress pada periode masa Covid-19 (2018-2021).
Kata Kunci: Financial Distress, Makroekonomi, Inflasi, Nilai Tukar/kurs, Covid-19
ABSTRACT
Financial distress is a condition where the company is in a position of overall financial difficulty which can lead to bankruptcy. Financial distress is one of the most important problems in all business sektors. Currently, the issue of financial distress is a concern for business people because it illustrates the ability of business continuity during the Covid-19 pandemi that occurred in early 2020. This study aims to analyze the macroeconomic impact of inflation and exchange rates on the dependent variabel, namely Financial Distress. This study compares two periods, the period before Covid-19 (2017-2019) and the period during the Covid-19 period (2018-2021). This study uses a purposive sampling method which produces a sample of 59 Non-Cyclicals companies classified as sektor D listed on IDX-IC. This study uses multiple regression analysis in testing the hypothesis. The results show that macroeconomic variabels proxied by inflation and exchange rates have no effect on financial distress in the period before Covid-19 (2017-2019), but inflation and exchange rates have a negative effect on financial distress during the Covid-19 period. (2018-2021).
Keywords: Financial Distress, Macroeconomics, Inflation, Exchange Rates, Covid-19
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PENDAHULUAN
[bookmark: _Toc116914041]1.1 Latar Belakang
Kondisi ekonomi yang tidak stabil pada suatu negara akan berpengaruh terhadap aktivitas serta kinerja perusahaan. Hal tersebut didukung dengan melemahnya laju pertumbuhan ekonomi secara global. Peristiwa krisis keuangan yang melanda dunia secara global pada tahun 1998 dan 2008 menyebabkan banyak perusahaan menghadapi kondisi kesulitan keuangan yang berujung pada kebangkrutan (Simanjuntak et al., 2017). Kondisi kesulitan keuangan tersebut dapat terdeteksi dengan menurunnya profitabilitas dan arus kas secara berkala terhadap obligasi perusahaan. Apabila perusahaan tidak mampu mengatasi perubahan keuangan secara tidak terduga, maka perusahaan tersebut akan mengalami kondisi Financial distress. Faktor yang menyebabkan kondisi tersebut dapat terjadi adalah dengan melemahnya aktivitas perdagangan dan manufaktur, ketegangan dalam perdagangan, serta negara berkembang yang berada dibawah tekanan pasar, dan juga banyak negara yang mengalami resesi, dan Indonesia menjadi salah satunya. Kondisi kesulitan keuangan (Financial distress) yang terjadi pada suatu perusahaan dapat disebabkan oleh berbagai faktor baik internal maupun eksternal. Salah satu faktor eksternal perusahaan yang berpengaruh adalah makroekonomi, dimana inflasi dan perubahan nilai tukar/kurs rupiah terjadi. Namun, gagalnya perusahaan dalam mengantisipasi suatu masalah keuangan menjadi faktor utama penyebab perusahaan mengalami Financial distress (Thim et al., 2011). 
Pada awal tahun 2020, dunia secara global dihadapi dengan satu kondisi yang tidak terduga yaitu dengan adanya wabah virus Covid-19 yang hampir menyebar ke seluruh dunia. Penyebaran virus Covid-19 ini tentunya mengakibatkan terjadinya perubahan yang signifikan terhadap seluruh tatanan sektor perekonomian. Dengan terjadinya pandemi Covid-19 tersebut menimbulkan dampak yang berbeda di setiap negara. Pandemi Covid-19 tentunya memberikan perubahan pada aktivitas yang dijalankan sehari-hari, perubahan aktivitas tersebut memberi dampak di berbagai sektor di Indonesia tidak hanya pada sektor kesehatan, namun sektor bisnis juga terkena imbasnya (CNN, 2020). Sektor bisnis yang paling terdampak dari pandemi Covid-19 adalah sektor hotel, tempat wisata, jasa transportasi, event organizer, mal, ritel, rumah makan, bioskop, otomotif, serta barang elektronik (Sidik, 2020). Bahkan terdapat beberapa perusahaan yang mengalami financial distress selama pandemi berlangsung (Sidik, 2020).
Kondisi ekononomi Indonesia sempat mengalami resesi yang mengakibatkan beberapa perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau financial distress (CNN, 2020). Salah satunya adalah PT. Hero Supermarket Tbk yang melakukan penutupan beberapa gerai Giant secara permanen (CNN, 2021). Giant merupakan salah satu bisnis yang dijalankan oleh HERO. Giant sempat menunjukkan tanda-tanda penurunan dari kinerja keuangan yang ditunjukkan dengan terjadinya penutupan enam gerai Giant di beberapa wilayah Indonesia pada tahun 2019 (Pratama, 2021). Setahun kemudian pada tahun 2020 manajemen HERO kembali melakukan penutupan gerai Giant, yang berlanjut hingga bulan Juli 2020 secara resmi manajemen HERO mengumumkan untuk menutup seluruh gerai Giant secara permanen (Sidik, 2021). Operasional gerai yang terganggu selama pandemi Covid-19 menjadi alasan utama gerai Giant harus ditutup sehingga perlu untuk dilakukan perampingan. Perampingan ialah pengurangan jumlah karyawan serta sumber daya lainnya sebagai upaya dalam efisiensi bisnis. Perampingan gerai dilakukan guna menjalankan strategi jangka panjang sehingga operasional perusahaan bisa berjalan secara efisien di masa depan (Pratama, 2021).
Dari sisi makro ekonomi di Indonesia sendiri yaitu tingkat inflasi dan nilai tukar/kurs yang ikut terdampak dari pandemi tersebut. Berdasarkan laporan analisis inflasi TPIP Desember 2020 yang didapatkan dari situs resmi Bank Indonesia (www.bi.go.id) mengenai tingkat inflasi yang terjadi pada tahun 2020 dimana awal wabah Covid-19 memasuki Indonesia menyentuh angka terendah selama 7 tahun terakhir yaitu 1,68%, menurun dibandingkan realisasi pada tahun 2019 yaitu 2,72%. Rendahnya angka inflasi tersebut disebabkan oleh lemahnya permintaan domestik akibat pandemi Covid-19 tersebut.  
[image: ]Rendahnya realisasi inflasi pada tahun 2020 juga diperkuat dengan capaian seluruh kelompok inflasi yang dapat dikatakan cukup terkendali. Kelompok inflasi tersebut antara lain Volatile Food (VF) dan Administered Price (AP). Seperti yang dapat dilihat pada table diatas bahwa dalam kelompok Volatile Food (VF) menunjukkan angka 3,62% (yoy) yang dimana lebih rendah dibandingkan tahun 2019 yaitu 4,30% (yoy). Hal tersebut diakibatkan oleh penurunan permintaan dari sektor hotel, restoran, dan catering selama diberlakukannya kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) di beberapa wilayah. Begitu juga dengan kelompok Administered Price (AP) yang menunjukkan penurunan pada level 0,25% (yoy) dibandingkan dengan tahun 2019 yaitu 0,51%. Rendahnya inflasi aneka rokok serta aneka angkutan akibat pelemahan daya beli dan pembatasan aktivitas masyarakat menjadi penyebab utama penurunan level pada kelompok Administered Price (AP). Gambar 1.1. Grafik Inflasi tahun 2020

[image: ]Namun, pada beberapa bulan terakhir tahun 2021, telah dilakukan pelonggaran Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan Masyarakat (PPKM) dalam memperingati hari natal dan tahun baru 2022. Kelonggaran dari Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan Masyarakat (PPKM) tersebut tentunya berdampak pada tingkat inflasi Indonesia pada tahun 2021. Berdasarkan laporan analisis inflasi TPIP Desember 2021 yang didapatkan dari situs resmi Bank Indonesia (www.bi.go.id) mengatakan bahwa inflasi pada tahun 2021 berada dalam keadaan rendah dan stabil yakni 1,87%, yang mana lebih tinggi dibandingkan tahun 2020. Berikut adalah grafik pergerakan inflasi dari tahun 2017-2021.Gambar 1.2  Grafik Inflasi tahun 2021

Selain inflasi, variabel makroekonomi lainnya seperti nilai tukar/kurs rupiah juga ikut terdampak akibat penyebaran wabah Covid-19 di Indonesia. Nilai tukar/kurs merupakan suatu harga pertukaran mata uang dari suatu negara dengan negara lain, sehingga nilai tukar bisa mempengaruhi dalam pembelian bahan baku, penjualan, maupun nominal pinjaman yang dilakukan dengan bank internasional. Penurunan nilai tukar/kurs Rupiah terhadap Dollar AS yang terjadi pada masa pandemi harus lebih diperhatikan oleh pemerintah, karena nilai tukar mata uang rupiah memiliki keterlibatan langsung dengan fundamental ekonomi lainnya. Pertama, nilai tukar rupiah memiliki hubungan kuat dengan kondisi neraca perdangangan Indonesia, diketahui bahwa neraca perdagangan Indonesia mengalami deficit dalam dua tahun berturut yaitu pada tahun 2018 sebesar US$ 8,57 miliar dan pada selama tahun 2019 sebesar US$ 3,2 miliar (Nugroho Setyo, 2021). Hal tersebut terjadi akibat dari pertumbuhan ekspor yang lambat dibandingkan pertumbuhan impornya. Semakin lemahnya nilai tukar Rupiah/USD akan meningkatkan deficit dari neraca perdagangan dalam nilai riil mata uang rupiah. Dengan demikian, pelemahan nilai tukar rupiah yang terjadi pada masa Covid-19 akan berpengaruh signifikan terhadap kondisi perekonomian Indonesia secara keseluruhan (Nugroho Setyo, 2021). 
Dcri sisi perusahaan, nilai tukar/kurs sangat berpengaruh terhadap kegiatan operasional dari perusahaan yang melakukan impor dari negara lain. Tercatat semenjak pandemi pada 2 Maret 2020- 16 April 2020, secara YTD tercatat bahwa kurs Rupiah terhadap US$ terkoreksi atau melemah sebesar -12,4% dan IHSG terkoreksi sebesar 28,44% (Haryanto, 2020)[image: ]Gambar 1. 3 Grafik Nilai Tukar/Kurs pada tahun 2020

Seperti yang dapat dilihat dari table diatas bahwa tercatat sebelum Covid-19 terjadi, nilai tukar/kurs rupiah per dolar AS terbesar pada Rp14.000/US$ dan pada saat pandemi Covid-19, nilai rupiah terdepresiasi hingga kisaran Rp16.000/US$. Namun, pada tahun 2021 grafik dari nilai tukar/kurs tercatat kembali berada diangka Rp14.000/US$ seperti table dibawah ini (Haryanto, 2020).
[image: ]Namun, dampak yang ditimbulkan dari pandemi Covid-19 ini cukup beragam, dampak positif terjadi pada bidang pembuatan produk-produk kesehatan, kebersihan, dan produk makanan akibat meningkatnya laba penjualan perusahaan tersebut (Rohmah & Syari, 2020). Dampak yang berbeda dirasakan oleh perusahaan pada sektor perbankan yang harus menerima dampak negatif akibat banyaknya modal asing yang menarik kembali investasinya hingga perbankan mengalami kerugian (Rohmah & Syari, 2020).Gambar 1. 4 Grafik Nilai Tukar/Kurs tahun 2021

Sumber informasi utama berasal dari laporan keuangan perusahaan yang berisikan posisi keuangan perusahaan, kinerja serta perubahan posisi keuangan perusahaan, laporan keuangan dapat menjadi gambaran bagaimana kinerja dari perusahaan tersebut. Hasil laporan keuangan tersebut juga dapat menjadi patokan bagi pemilik perusahaan, investor, dan manajer dalam mengambil keputusan yang tepat. Prediksi kekuatan keuangan dari suatu perusahaan secara umum dilakukan oleh pihak eksternal perusahaan, seperti: investor, kreditor, auditor, pemerintah dan pemilik perusahaan (Widiyaningsih, 2008). Apabila suatu perusahaan dihadapkan dengan kondisi kesulitan keuangan, akan menimbulkan pertimbangan bagi pihak investor, dan bagi pihak kreditur akan mempertimbangkan kembali sebelum menanamkan modalnya. Sinyal distress yang telah terjadi di suatu perusahaan diindikasikan dengan timbulnya masalah kualitas produk, penundaan pengiriman, tagihan dari bank dan lain sebagainya. 
Financial distress adalah suatu kondisi tahap penurunan kondisi keuangan perusahaan yang terjadi sebelum mengalami kebangkrutan atau likuidasi (Widarjo & Setiawan, 2009). Pendapat lain menyebutkan bahwa Financial distress merupakan kondisi tidak sehat atau krisisnya keuangan dari perusahaan tersebut (Widati & Pratama, 2015). Terdapat tiga aspek yang menjadi faktor penyebab terjadinya Financial distress dilihat dari kondisi keuangan perusahaan yaitu, faktor ketidakcukupan modal atau kekurangan modal, besarnya beban utang dan bunga, dan menderita kerugian. Ketiga aspek tersebut saling berkaitan, maka perlunya menjaga keseimbangan dari tiga aspek tersebut agar perusahaan dapat terhindar dari kondisi Financial distress yang mengarah pada kebangkrutan (Rodoni, Ahmad & Ali, 2014).
Kondisi Financial distress pada umumnya terjadi sebelum perusahaan mengalami kebangkrutan. Seperti yang dikatakan oleh (H. D. Platt & Platt, 2002) Financial distress adalah suatu keadaan perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi pada perusahaan tersebut. Kebangkrutan sendiri diartikan sebagai suatu keadaan dimana perusahaan gagal atau tidak mampu dalam memenuhi kewajiban-kewajiban debitur dikarenakan perusahaan telah mengalami kekurangan dan ketidakcukupan dana untuk melanjutkan usahanya.
Berbagai metode telah dikembangkan dan digunakan untuk memprediksi Financial distress yang terjadi di perusahaan. Penggunaan analisis rasio dalam informasi keuangan yang telah disajikan didalam laporan keuangan perusahaan menjadi salah satunya. Dalam penelitian ini menggunakan model Altman Z-Score (1968) yang dimana merupakan penelitian pertama yang mengkaji pemanfaatan analisis rasio keuangan yang menjadi instrumen dalam memprediksi kebangkrutan perusahaan. 
Dalam penelitian ini menggunakan variabel makroekonomi yang diproksikan dengan tingkat inflasi dan nilai tukar/kurs. Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Kholisoh & Dwiarti, 2020), (Priyatnasari, S. & Hartono, 2019) yang mengatakan bahwa sensitivitas inflasi dan nilai tukar/kurs tidak berpengaruh dalam memprediksi kondisi Financial distress perusahaan. Namun penelitian yang dilakukan oleh (Oktarina, 2018) mengatakan bahwa sensitivitas makroekonomi yang diproksikan dengan inflasi dan nilai tukar/kurs berpengaruh terhadap financial distress.
Dalam penelitian ini akan menguji kembali pengaruh rasio keuangan dan variabel makroekonomi dalam memprediksi kondisi Financial distress pada perusahaan Non-Cyclicals serta akan membandingkan periode pada saat sebelum Covid-19 dan setelah Covid-19. Alasan memilih perusahan Non-Cyclicals menjadi sampel dalam penelitian ini adalah untuk melihat kebenaran atas pernyataan bahwa pada masa pandemi Covid-19 kemarin perusahaan Non-Cyclicals ini tidak mengalami penurunan produksi bahkan mengalami peningkatan, juga untuk melihat perbandingan pada masa sebelum pandemi dan pada masa pandemi.
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Penelitian ini merupakan modifikasi dari penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Sheila Priyatnasari & Ulil Hartono (2019) mengenai “RASIO KEUANGAN, MAKROEKONOMI DAN FINANCIAL DISTRESS: STUDI PADA PERUSAHAAN PERDAGANGAN, JASA DAN INVESTASI DI INDONESIA”.  Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah (1) pengamatan yang dilakukan oleh peneliti sebelumnya adalah pada periode 2013-2017. Namun dalam penelitian ini tahun pengamatan dilakukan pada periode 2017-2021. (2) objek pada peneliti sebelumnya adalah perusahaan perdagangan, jasa dan investasi yang tercatat pada BEI periode 2013-2017. Namun dalam penelitian ini objek yang digunakan adalah perusahaan Non-Cyclicals yang terdaftar pada IDX-IC sektor D periode 2017-2021.
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan model Altman Z-Score dalam menentukan Financial distress serta menambahkan rasio aktivitas sebagai variabel independen yang akan diuji pengaruhnya terhadap Financial distress. Lebih lanjut lagi, penelitian ini menggunakan makroekonomi yang diproksikan dengan inflasi dan nilai tukar/kurs sebagai variabel independen untuk melihat pengaruhnya dalam memprediksi Financial distress yang menjadi variabel dependen dalam penelitian ini. Dalam penelitian ini akan membandingkan periode pada masa sebelum Covid-19 dan pada masa Covid-19.
Fokus dalam penelitian ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan Non-Cyclicals dengan periode observasi yakni dari tahun 2017 hingga 2021. Pemilihan sampel tersebut sebagai unit analisis dalam penelitian ini karena penulis ingin membuktikan bahwa perusahaan Non-Cyclicals tersebut mengalami dampak tidak terlalu besar selama wabah Covid-19 dan kecil untuk berpotensi mengalami kondisi Financial distress. 
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Financial distress adalah kondisi dimana keuangan perusahaan yang lemah dan berpotensi untuk mengalami kebangkrutan serta perusahaan menghadapi tahap penurunan kondisi perusahaan yang mengakibatkan terjadi kegagalan dalam menepati janji terhadap kreditor ataupun investor.
Terdapat fenomena berkaitan dengan ketidakstabilan perekonomian Indonesia yang disebabkan oleh terjadi pandemi Covid-19 pada tahun 2020. Dalam delapan dekade terakhir peristiwa Covid-19 serta tindakan pencegahannya menyebabkan resesi secara global yang terdalam. Selama pertengahan bulan Maret pemerintah Indonesia melakukan pencegahan dengan melakukan pembatasan pergerakan (mobility) yang kemudian memberlakukan karantina sebagian wilayah pada bulan April – Juni, yang menyebabkan banyak perusahaan ataupun toko-toko harus berhenti beroperasi secara paksa sehingga para konsumen enggan untuk berbelanja. Akibat dari peristiwa tersebut banyak perusahaan yang mengalami kondisi financial distress hingga menuju kebangkrutan. 
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Berdasarkan uraian diatas, maka dapat dirumuskan masalah yang akan menjadi perhatian utama dalam penelitian ini:
1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap Financial distress suatu perusahaan?
2. Apakah nilai tukar/kurs berpengaruh terhadap Financial distress suatu perusahaan?
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Pembatasan masalah dilakukan penulis agar dapat fokus pada penelitian yang dilakukan dapat memberikan kesimpulan yang baik. Oleh karena itu, dapat disusun pembatasan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini yaitu:
1. Pada penelitian ini, hanya berfokus membahas masalah yang berkaitan dengan prediksi kondisi Financial distress perusahaan dengan beberapa faktor yang mempengaruhi seperti rasio keuangan dan makroekonomi (inflasi dan nilai tukar).
2. Penelitian ini melakukan perbandingan periode pada masa sebelum Covid-19 terjadi dan periode pada masa dan setelah Covid-19.
3. Data-data yang dianalisa pada penelitian ini meliputi perusahaan yang terdaftar pada IDX-IC sektor D dan juga mempublikasikan laporan keuangannya pada periode 2017-2021, serta menarik data Indeks Harga Konsumen (IHK) dari situs Badan Pusat Statistik (BPS) periode 2017-2021.
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Berdasarkan rumusan masalah yang telah disebutkan diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah:
1. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap Financial distress suatu perusahaan.
2. Untuk mengetahui pengaruh nilai tukar terhadap Financial distress suatu perusahaan.
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Berdasarkan tujuan penelitian yang telah disebutkan diatas, maka penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada berbagai pihak, antara lain:
1. Manfaat Teoritis
Penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber referensi untuk penelitian selanjutnya, sehingga dapat menambah pengetahuan bagi pembaca mengenai apa itu kondisi Financial distress dalam perusahaan.
2. Bagi Akademis
Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan literature bagi penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan prediksi kondisi Financial distress perusahaan, serta sebagai referensi dalam memperluas wawasan perkuliahan.
3. Bagi Penulis
Penelitian ini bermanfaat bagi penulis dalam mengembangkan kemampuan berfikir secara kritis dan sistematis. Penelitian ini dapat mengembangkan analitis penulis dalam mengumpulkan informasi yang tepat, visualisasi informasi, serta menganalisa masalah dengan memanfaatkan penerapan pengetahuan dan konsep yang dimiliki untuk menemukan penyelesaian atas masalah tersebut.
[bookmark: _Toc116914048]1.8 Sistemtika Penulisan Skripsi
BAB I: PENDAHULUAN
Berisi uraian mengenai latar belakang masalah, rumusan masalah penelitian, tujuan 
dan maksud penelitian, formulasi hipotesis dan gambaran mengenai metode penelitian 
secara singkat.
BAB II: LANDASAN TEORI, KERANGKA PEMIKIRAN, DAN HIPOTESIS
Berisi uraian secara ringkas teori – teori yang menjelaskan mengenai permasalahan 
yang akan diteliti disertai dengan penelitian terdahulu yang sejenis melalui tinjauan 
pustaka dan kerangka pemikiran penelitian yang menggambarkan hubungan antar 
variabel.
BAB III: METODE PENELITIAN
Penjelasan secara rinci mengenai semua unsur metode dalam penelitian ini, yaitu 
penjelasan mengenai populasi dan sampel penelitian, sumber dan teknik pengumpulan 
data, definisi dan pengukuran variabel serta metode analisis.
BAB IV: ANALISIS PEMBAHASAN
Berisi jabaran hasil penelitian mengenai gambaran umum objek penelitian, 
hasil analisis dan pembahasan hasil penelitian, serta implikasi manajerial.
BAB V: KESIMPULAN, SARAN DAN KETERBATASAN
Berisi penjelasan kesimpulan dari analisis data dan pembahasan yang telah 
dipaparkan. Selain itu, bab ini juga menjelaskan keterbatasan penelitian dan saran 
penulis bagi berbagai pihak terkait hasil penelitian yang telah dilakukan.
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[bookmark: _Toc116914101]DAFTAR LAMPIRAN
Lampiran 1 Tabel Data
	1
	Prima Cakrawala Abadi Tbk.
	PCAR

	2
	Wicaksana Overseas International Tbk
	WICO

	3
	DUTA INTIDAYA TBK
	DAYA

	4
	ENSEVAL PUTERA MEGATRADING TBK
	EPMT

	5
	MILLENNIUM PHARMACON INTERNATIONAL TBK
	MPI

	6
	Sumber Alfaria Trijaya Tbk
	AMRT

	7
	Hero Supermarket Tbk.
	HERO

	8
	Midi Utama Indonesia Tbk
	MIDI

	9
	Matahari Putra Prima Tbk
	MPPA

	10
	Supra Boga Lestari Tbk.
	RANC

	11
	Delta Djakarta Tbk.
	DLTA

	12
	Multi Bintang Indonesia Tbk.
	MLBI

	13
	Charoen Pokphand Indonesia Tbk
	CPIN

	14
	Central Proteina Prima Tbk.
	CPRO

	15
	Dua Putra Utama Makmur Tbk.
	DPUM

	16
	Dharma Samudera Fishing Industries Tbk.
	DSFI

	17
	Japfa Comfeed Indonesia Tbk.
	JPFA

	18
	Malindo Feedmill Tbk.
	MAIN

	19
	Sreeya Sewu Indonesia Tbk.
	SIPD

	20
	Astra Agro Lestari Tbk.
	AALI

	21
	BISI International Tbk.
	BISI

	22
	Eagle High Plantations Tbk
	BWPT

	23
	Dharma Satya Nusantara Tbk.
	DSNG

	24
	FKS Multi Agro Tbk.
	FISH

	25
	Jaya Agra Wattie Tbk.
	JAWA

	26
	PP London Sumatra Indonesia Tbk.
	LSIP

	27
	Provident Agro Tbk.
	PALM

	28
	Sampoerna Agro Tbk.
	SGRO

	29
	Salim Ivomas Pratama Tbk.
	SIMP

	30
	Sawit Sumbermas Sarana Tbk.
	SSMS

	31
	Bakrie Sumatera Plantations Tbk.
	UNSP

	32
	Wahana Pronatural Tbk.
	WAPO

	33
	Akasha Wira International Tbk.
	ADES

	34
	Tri Banyan Tirta Tbk.
	ALTO

	35
	Sariguna Primatirta Tbk
	CLEO

	36
	Campina Ice Cream Industry Tbk
	CAMP

	37
	Mulia Boga Raya Tbk
	KEJU

	38
	Ultra Jaya Milk Industry & Trading Company Tbk
	ULTJ

	39
	Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk
	AISA

	40
	Budi Starch & Sweetener Tbk
	BUDI

	41
	Wilmar Cahaya Indonesia Tbk
	CEKA

	42
	Buyung Poetra Sembada Tbk
	HOKI

	43
	Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
	ICBP

	44
	Indofood Sukses Makmur Tbk
	INDF

	45
	Mayora Indah Tbk
	MYOR

	46
	Nippon Indosari Corpindo Tbk
	ROTI

	47
	Sekar Bumi Tbk
	SKBM

	48
	Sekar Laut Tbk
	SKLT

	49
	Tunas Baru Lampung Tbk
	TBLA

	50
	Tigaraksa Satria Tbk.
	TGKA

	51
	Gudang Garam Tbk
	GGRM

	52
	Handjaya Mandala Sampoerna Tbk
	HMSP

	53
	Bentoel International Investama Tbk
	RMBA

	54
	Wismilak Inti Makmur Tbk
	WIIM

	55
	KINO INDONESIA TBK
	KINO

	56
	MANDOM INDONESIA TBK
	TCID

	57
	MARTINA BERTO TBK
	MBTO

	58
	UNILEVER INDONESIA TBK
	UNVR

	59
	Uni-Charm Indonesia Tbk.
	UCID



Lampiran 2 Statistik Deskriptif
(2017-2019)

	Date: 09/28/22   Time: 22:44
	
	
	
	
	
	
	
	

	Sample: 2017 2019
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	FD
	INF
	KURS
	ROA
	CR
	DER
	TATO
	SIZE

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Mean
	 2.502308
	 0.031033
	 13.99385
	 0.034846
	 2.026813
	 1.389670
	 1.273956
	 2183.945

	 Median
	 2.210000
	 0.031000
	 13.90100
	 0.040000
	 1.500000
	 0.930000
	 1.080000
	 2141.000

	 Maximum
	 9.810000
	 0.036000
	 14.48100
	 0.220000
	 7.200000
	 17.21000
	 4.460000
	 3058.000

	 Minimum
	-6.900000
	 0.027000
	 13.54800
	-0.230000
	 0.310000
	 0.130000
	 0.070000
	 1364.000

	 Std. Dev.
	 2.529972
	 0.003656
	 0.380181
	 0.068772
	 1.482289
	 1.966740
	 0.936703
	 547.7527

	 Skewness
	-0.283502
	 0.261585
	 0.236800
	-0.874678
	 1.606189
	 6.015731
	 1.057415
	 0.104440

	 Kurtosis
	 4.730688
	 1.582582
	 1.513940
	 5.896423
	 4.818696
	 47.57476
	 3.681214
	 1.323689

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Jarque-Bera
	 12.57610
	 8.655539
	 9.223883
	 43.41273
	 51.66914
	 8082.564
	 18.71779
	 10.82009

	 Probability
	 0.001858
	 0.013197
	 0.009933
	 0.000000
	 0.000000
	 0.000000
	 0.000086
	 0.004471

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Sum
	 227.7100
	 2.824000
	 1273.440
	 3.171000
	 184.4400
	 126.4600
	 115.9300
	 198739.0

	 Sum Sq. Dev.
	 576.0684
	 0.001203
	 13.00839
	 0.425664
	 197.7462
	 348.1259
	 78.96718
	 27002971

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Observations
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91



2018-2021 (Covid-19)

	Date: 09/28/22   Time: 22:58
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Sample: 2018 2021
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	FD
	INF
	KURS
	ROA
	CR
	DER
	TATO
	COVID
	SIZE

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Mean
	 2.611319
	-4.692418
	 14.17005
	 0.040637
	 2.001648
	 1.589451
	 1.331538
	 0.472527
	 2204.670

	 Median
	 2.120000
	 2.720000
	 14.10500
	 0.040000
	 1.530000
	 1.060000
	 1.160000
	 0.000000
	 2038.000

	 Maximum
	 8.710000
	 3.130000
	 14.48100
	 0.190000
	 7.500000
	 23.42000
	 4.460000
	 1.000000
	 3062.000

	 Minimum
	-3.500000
	-24.01000
	 13.90100
	-0.250000
	 0.560000
	 0.150000
	 0.150000
	 0.000000
	 1369.000

	 Std. Dev.
	 2.541242
	 11.96250
	 0.218360
	 0.082616
	 1.417444
	 2.552012
	 0.863722
	 0.502011
	 554.1677

	 Skewness
	 0.244425
	-1.005182
	 0.177667
	-1.108958
	 2.003410
	 7.059751
	 1.082664
	 0.110056
	 0.070494

	 Kurtosis
	 3.163519
	 2.016506
	 1.700331
	 5.105805
	 6.904999
	 60.28507
	 4.354740
	 1.012112
	 1.279499

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Jarque-Bera
	 1.007496
	 18.99179
	 6.883396
	 35.46561
	 118.6929
	 13198.56
	 24.73670
	 15.16722
	 11.29917

	 Probability
	 0.604262
	 0.000075
	 0.032010
	 0.000000
	 0.000000
	 0.000000
	 0.000004
	 0.000509
	 0.003519

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Sum
	 237.6300
	-427.0100
	 1289.475
	 3.698000
	 182.1500
	 144.6400
	 121.1700
	 43.00000
	 200625.0

	 Sum Sq. Dev.
	 581.2120
	 12879.13
	 4.291291
	 0.614279
	 180.8233
	 586.1489
	 67.14138
	 22.68132
	 27639168

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 Observations
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
	 91
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