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ABSTRAK

NABIL MUZHAFFAR. Pengaruh Arus Kas Bebas, Intensitas Modal, dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Kesulitan Keuangan. Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Negeri Jakarta, 2026

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Free Cash Flow, Capital Intensity,
dan Firm Size terhadap risiko Financial Distress melalui tingkat kesehatan
keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2022-2024. Dari total populasi 274 perusahaan, dengan pendekatan
purposive sampling diperoleh 187 sasmpel dengan total 561 observasi selama 3
tahun. Setelah transform keseluruhan variabel Free Cash Flow, serta outlier 112
observasi yang dikeluarkan, sehingga data akhir dalam analisis adalah 184
perusahaan dengan total 449 observasi. Analisis dilakukan menggunakan regresi
data panel melalui Microsoft Excel dan EViews 13. Hasil studi menunjukkan
temuan penting: Free Cash Flow dan Firm Size terbukti memiliki pengaruh negatif
dan signifikan terhadap risko Financial Distres melalui tingkat kesehatan keuangan
perusahaan. Sedangkan Capital Intensity memiliki pengaruh positif terhadap risiko
Financial Distress melalui tingkat kesehatan keuangan perusahaan. Bagi
perusahaan, temuan ini mengindikasikan bahwa Free Cash Flow yang tinggi dan
Firm Size yang besar terbukti meningkatkan kesehatan perusahaan sehingga
menurunkan risiko Financial Distress, maka manajemen perlu mengoptimalkan
arus kas bebas secara produktif dan memastikan pertumbuhan usaha diimbangi
efisiensi. Di sisi lain, rendahnya Capital Intensity terbukti meningkatkan kesehatan
perusahaan sehingga menurunkan risiko Financial Distress, sehingga investasi
pada aset perlu direncanakan secara terukur dan berorientasi pada produktivitas
agar tidak menjadi beban struktural yang menekan kinerja keuangan perusahaan.

Kata kunci: Arus Kas Bebas, Intensitas Modal, Ukuran Perusahaan, Kesulitan
Keuangan, Perusahaan Manufaktur



ABSTRACT

NABIL MUZHAFFAR. The Effect of Free Cash Flow, Capital Intensity, and Firm
Size on Financial Distress. Faculty of Economics and Business, Universitas Negeri
Jakarta, 2026.

This study aims to analyze the effect of Free Cash Flow, Capital Intensity, and Firm
Size on the risk of Financial Distress through the financial health level of
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the
period 2022-2024. From a total population of 274 companies, a purposive
sampling approach yielded 187 samples with a total of 561 observations over three
years. After transforming all Free Cash Flow variables and removing 112 outlier
observations, the final dataset consisted of 184 companies with a total of 449
observations. The analysis was conducted using panel data regression through
Microsoft Excel and EViews 13. The study findings reveal that Free Cash Flow and
Firm Size are proven to have a negative and significant effect on Financial Distress
risk through the financial health level of the companies, while Capital Intensity has
a positive effect on Financial Distress risk through the financial health level of the
companies. These findings indicate that higher Free Cash Flow and larger Firm
Size are proven to improve financial health, thereby reducing the risk of Financial
Distress, and therefore management needs to optimize free cash flow productively
and ensure that business growth is accompanied by operational efficiency. On the
other hand, lower Capital Intensity is proven to improve financial health and reduce
the risk of Financial Distress, meaning that investment in assets must be planned in
a measured and productivity-oriented manner so as not to become a structural
burden that undermines the company's financial performance.

Keywords: Free Cash Flow,Capital Intensity, Firm Size, Financial Distress,
manufacturing company.



KATA PENGANTAR

Segala puji dan syukur peneliti panjatkan kehadirat Allah SWT dengan segala
rahmat dan karunianya sehingga peneliti mampu menyelesaikan skripsi yang
berjudul ”Pengaruh Free Cash Flow, Capital Intensity, Dan Firm Size Terhadap

Financial Distress” dengan baik.

Skripsi ini disusun berdasarkan kajian yang dituju guna mengetahui apa saja
faktor-faktor yang dapat memengaruhi Financial Distress. Adapun skripsi ini
disusun guna memenuhi syarat memperoleh gelar Sarjana Akuntansi pada Program

Studi S-1 Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Negeri Jakarta.

Dalam tahap penyelesaian skripsi, penulis memperoleh banyak arahan,
dukungan, serta bantuan dari sejumlah pihak. Maka dari itu, penulis sampaikan rasa

hormat dan terima kasih yang sebesar-besarnya kepada:

1. Allah SWT yang senantiasa memberi kemudahan serta kelancaran atas segala
aktivitas, khususnya dalam proses penyusunan skripsi ini.

2. Keluarga, terkhusus Mama dan Papa tersayang yaitu Ibu Yeni Efril dan Syafi’i,
Kakak dan adik saya yaitu Nurfathiya Efsya dan Ibrahim Saleh yang terus
mendukung serta memberi doa kepada peneliti selama penyusunan skripsi.

3. Prof. Dr. Mohamad Rizan, M.M., selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Negeri Jakarta.

4. Dwi Handarini, S.Pd., M.Ak., selaku Koordinator Program Studi S-1 Akuntansi

Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Negeri Jakarta.

Vi



5. Ibu Ati Sumiati, S.Pd., M.M. dan Bapak Dr. Muhammad Yusuf, SE., MM.,
selaku Dosen Pembimbing I dan II yang telah berkenan meluangkan waktu serta
tenaga dalam memberi arahan dan bimbingan selama menyusun skripsi.

6. Lismacahya Prillia S.Ak, salah satu orang yang sangat berharga bagi penulis.
Memberikan bantuan, dukungan, semangat serta selalu ada dalam proses
penyusunan skripsi.

7. Keluarga besar "TFOMO” yaitu Lismacahya Prillia, Adrian Quarta Satria, Defri
Nizar Nazarulloh, Angger Fadhil Leksono, Rafly Ramadhani Adevan, Vina Ayu
Naafilah, Nafisah Awalia, Farah Azrabella Athalya, Mayas Essa Bilbina, Fatma
Nurul Afifah, Nelza Alisya Adinda Sari selaku teman dekat peneliti di kuliah
yang selalu memberikan doa dan dukungan selama penyusunan skripsi.

penulis memahami bahwa skripsi ini masih memiliki berbagai keterbatasan.

Dengan demikian, peneliti sangat berharap masukan serta saran yang dapat

mendukung guna penyempurnaan di waktu mendatang. Semoga penelitian ini dapat

memberi manfaat serta menambah wawasan untuk orang yang membaca.

Jakarta, Juli 2026

Nabil Muzhaffar

vii



DAFTAR ISI

LEMBAR PENGEHASAN SKRIPST ......cooiiiiiiiiiiiieeieneeeeeeseeeeee e 1
LEMBAR PERSETUJUAN PUBLIKASL........cocttiiiieniiienieneeeeeeee e i
LEMBAR PERNYATAAN KEASLIAN KARYA ....cccooiiiiniiiinenieeeeeeeeen il
ABSTRAK i ittt st st esteste st esteste st essestesueesstenee st sibne s ueseesseeane v
ABSTRACTE..........oooveevevneeviosal..eeoeeedlheeeooneeee B oveveenrennareeoreoss e Qpeeeereess v
KATA PENGANTAR ...ttt sttt ettt st sbe e vi
DAFTAR IS ...ttt ettt et e s et e e est e seenaesseeseenseannens viii
DAFTAR GAMBAR ..ottt ettt sneeaeenees Xi
LD N I S 2N 2 2 U xii
DAFTARFEAMPIR AN s o otieeens oo fanee been e cooanasneesssenss@@iiitesassansssceo Lo rneenseee Xiii
BAR I PEND A H N U A N o e eeeennens e 1
B! Latar Bglakang PenelifiGingy”.. a0 & . B W S ........ X ......c.... ... 8. 1
1.2Rertapyaan PeriGlitian ............. R0 LT e R X T 14
1.3 TujudyPogelitian... & AL ... g5 R eeeenvecosfloesdeeeeennene 14
1.4 Manfaat Penelitian...........ccocooviiiiniiniiiiiiiciccit e 15
BAB II KAJIAN PUSTAKA L.ttt 17
2.1 Teori Pendukung...........c.covuiiiiiiiiieiiieiieee ettt 17
201 SIGNAL TREOTY ..ottt 17
2.1.2 Financial DISIFESS ...........cocuevueeiiiiiiiiniinitesiteesitesie et 18
2.1.3 Free Cash FIOW........c.cocoviiiiiiiiiiiiiiiiiiesteeeeee et 26

viii



2.1.4 CapitQl INEENSILY ........eeeeeeeesieeeieeeeee ettt et e s ens 30

215 FUFIUSIZE oottt ettt 34
2.2 Penelitian TerdahulU..........cocooiiiiiiiininieeeeee e 36
2.3 Pengembangan HIPOtesis ......c.cccvervieriieriieiiienieeieeeie ettt 47

2.3.1 Free Cash Flow terhadap Financial DiStress .........ccccoeeveeecvveevennnnnn. 47

2.3.2 Capital Intensity terhadap Financial DiStress ...........ccoceeeeeeeeevennnnne. 48

2.3.3 Firm Size terhadap Financial DiStress............cccccoeevveeevesiuescreenvencnnenn. 49
2.4 Kerangka Konseptual ..........ccceevieiiieniieiiiiiiecie et e 51

BAB III METODOLOGI PENELITIAN......cceeiitiiiiniesienieeiesceieee e 53
3.1 Unit Analisis, Populasi, Dan Sampel...........c..cccceevieniiieiiieniieiieiecieein 53

3. 1.1 UNIt ADNALISIS 1eveerterrertereenreenitnteneeeseeeeshasssasssessasnssonsessasssesseessesssesassses i3

B.1.2 Popul iGN NET— ... ... S A ... . 53

3.1.3 SampEliie., SN B .. A ... 54
3.2 Teknik Pengumpulan Data...........cccocueieiiiiiiiieniiiceeeeececee e 55
B3 Operasigial VaridhTL I 0 W 0 O )L B 56

03 . NVariabelDgpenden .~MSer g | Lo e, Y 56

3.3.2armabel Indepeptepg.. .oy oveeeerveeerr e Mo B eevveeecreecgllocadlieennnnn. 57
3.4 Teknik Analisis Data..........ccooioiiiiiiiiiiiiiee e 62

3.4.1 Analisis Statistik Deskriptif.........cccccoiiiiiiiriiieirieeeeee e 63

3.4.2 Regresi Data Panel...........cccoeeeiiieiiiiiiiiicce e 64

3.4.3 Uji Asumsi KIaSiK.......ccviieiiiiiiiiieniieece e e 67

3.4.4 UjJi HIPOLESIS .oovvreeeiieeeiieeeiieeeieeeeiteeeteeeseveesesreeeseveesnsseesnseesnneesnnneeens 70

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN......cooiiieieteeee et 72



4.1 DesKIipsi Data ........cocuviiiieiiieiiecie ettt 72

4.2 HASILceeeeeeee et 74
4.2.1 Analisis Statistik Deskriptif...........ccocveiiiriiieiiiiiieieeieecee e 74
4.2.2 Uji Model EStIMAST ......eevvieiieeiieiieiie ettt 79
4.2.3 Uji Asumsi KIaSiK.......coooiieiiiiiieiiiiiicieceeeee e 80
4.2.4 Analisis Regresi Data Panel............ccoeeieeiieiiiiiiiinienieccceeee, 84
4.2.5 UjJi HIPOLESIS ..veeurieeiiieiieeiieiieeieeiteete ettt eteesiaeeveesaaassbaeseeeensaesnne e 85

4.3 PemMDbaNASAN .....o.eiiiiiiiiieiteieceee et 89
4.3.1 Pengaruh Free Cash Flow terhadap Financial Distress ...................... 89
4.3.2 Pengaruh Capital Intensity terhadap Financial Distress ..................... 92
4.3.3 Pengaruh Firm Size terhadap Financial DiStress.............c.coeeuveenenn.. 95

BAE V PENUT RS W_— ... ... SS— A— ................ . 98

N1 Kesimpul Z5ie.. "“Sguh G . . S ... 98

SR2 Implakdisi ... ST i B I A ... e 99
SE.1 Implikasi TeQTIU i W 70 W . ... ).} 99
N2 AImplikaglraktis ... ST Lo -, WY 100

5.3 KetOihatagsan Pen€litfan ... --.--o-coeove s €0 Rt Bocemeencen sl .. 102

5.4 Rekomendasi Bagi Penelitian Selanjutnya..........ccccceeveiiiiiiiiiniiecnieeenen. 103

DAFFTAR PUSTAKA ...ttt 104
LAMPIRAN ...ttt ettt ettt ettt e te st e teenteeneeseennesneans 116
DAFTAR RIWAYAT HIDUP........ooiiiiiieeeeeeeeee ettt 152



DAFTAR GAMBAR

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual Penelitian ............ccccceeevevieeeiieeniiieiniee e, 52
Gambar 4. 1 Data OULHET .......ooouiiiiiiiieiee e 74
Gambar 4. 2 Hasil Uji Normalitas..........ccceeeieieiiieniiienieecee e e 81
Gambar 4. 3 Hasil Analisis Regresi Data Panel.......cc.cccooooeiiiiininiiniinnnnne. 84

Xi



DAFTAR TABEL

Tabel 1. 1 Presentase kontribusi PDB Indonesia berdasarkan sektor usaha............ 2
Tabel 1. 2 Perusahaan Manufaktur yang mengalami Financial Distress................ 3
Tabel 1. 3 Gambaran Free Cash Flow, Capital Intensity, dan Firm Size pada
Perusahaan Manufaktur..........occcooiiiiiiii e 6
Tabel 2. 1 Daftar Penelitian Terdahulu............ccccooiiiiiiiiiiiiiiee 39
Tabel 3. 1 Sampel Observasi Penelitian..........cccccoevveeriieiieeiiinieiiesieciceie e 55
Tabel 3. 2 Operasionalisasi Variabel ...........cccccoooiiiiiiiiiiiiiiiiie e 61
Tabel 4. 1 Hasil Seleksi Sampel AKhir.........cccooooiiiiiiiiiiiii e 72
Tabel 4. 2 Hasil Analisis Statistik Deskriptif..........cccooooeriiiiiiniiniiiiieieeee 74
Tabel 4. 3 Hasil Uji CROW ....cc.coouiiiiiiiiiiiiiiiieneecie et 79
Habie] 4. 4.0d51 HuS .. OSSN B W B . o o 80
Tabel 4. 5 Hasil Uji Multikolinearitas...........cccccocoeviiiienieninienienieiincneceee 81
Tabel 4. 6 Hasil Uji HeteroskedastiSitas ...........cocevervueriieniniienieneiiienieneeienieenne 82
Tabel 4. 7 Hasil Uji AUtOKOTlaST .......cocueviiiriiriiniiiiiiceeciiecncseeeeesie e 83
Tabel 4. 8 Hasil Uji Kelayakan Model (Uji F)..c.coooeeiiiiininiiniiiiiiccce 85
Tabel 4. 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2).........cocevveiiinieniininicnicncnnene. 86
Tabel 4. 10 Hasil Uji Signifikansi Parsial (Uji T) .ccccooveriiniiiiniiniiiciiiccee 87

xii



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Populasi dan Pemilihan sampel (Perusahaan manufaktur Periode

2022-2024) ..ottt et e r e te et re e teente st e st enneeneans 116
Lampiran 2 Perhitungan Variabel Financial Distress (FD) ......cccccoevveeeiieeeeneens 126
Lampiran 3 Perhitungan Variabel Free Cash Flow (FCF)......ccccoccoviiiniinnnnnee. 132
Lampiran 4 Perhitungan Variabel Capital Intensity (CI) .......ccccoeeiiiiinneneennnen. 135
Lampiran 5 Perhitungan Variabel Firm Size (FS) ..cccccooviiiiiiiiiiiniiiiiiieeieeee, 138
Lampiran 6 Rekapitulasi Tabulasi Sampel Data Observasi ............cccceeveeeiennee. 141
Lampiran 7 Hasil Analisis Statistik Deskriptif..........cccooiiiiiiiinniiiiiie, 145
Lampiran 8 Hasil Uji Model EStImasi ......c...coceevveriiniiiieniiniininieneccniceean 146
Lampiran 9 Hasil Uji Multikolin€aritas ...........cccceeeeeveenerieneinienieeniecicnecneenns 147
Lampiran 10 Hasil Uji Heteroskedastisitas..........ccccevieeveeniiienienieiiiciieeieeee. 148
Lampiran 11 Hasil Uji AUtOKOTElast ......c..coceeviiiiiiiiiiiiieniiniccceccecsecee 149
Lampiran 12 Hasil Uji F, Uji R2 dan Uji T.....ooooiiiiiiiiiiiiiiiccceeeee, 150
Lampiran 13 Hasil TUINItIN.....coooiiiiiiiiiiiecceee et 151

xiii



