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ABSTRAK 
 

Pentingnya menganalisis financial distress pada 

perusahaan adalah dapat mempertimbangkan suatu 

permasalahn pada keuangan yang timbul pada 

perusahaan yang akan berdampak secara langsung 

maupun tidak langsung terhadap operasional 

perusahaan, oleh sebab itu pemimpin perusahaan 

harus mengantisipasi kondisi tersebut. Tujuan 

penelitian untuk mengetahui faktor-faktor yang 

mempengaruhi financial distress (studi kasus pada 

perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar di bursa efek indonesia tahun 

2020-2022. Metode penelitian yang digunakan yaitu 

metode kuantitatif. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa variabel likuiditas berpengaruh posisitif 

signifikan terhadap financial distress. Variabel 

leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap 

financial distress. Variabel profitabilitas berpengaruh 

positif signifikan terhadap financial distress. Variabel 

operating capacity berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress. Variabel sales growth 

tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

Variabel ukuran perusahaan tidak bepengaruh 

terhadap financial distress..  
  

Kata Kunci : Financial Distress, Likuiditas, 

Leverage, Profitabilitas, Operating Capacity, Sales 

Growth, Ukuran Perusahaan 

 

1. Pendahuluan 

Financial distress (kesulitan keuangan) adalah situasi dimana suatu bisnis atau individu 

yang tidak mampu menghasilkan pendapatan yang cukup sehingga tidak dapat memenuhi 
kewajiban keuangannya. Kondisi ini seringkali disebabkan oleh biaya yang tetap tinggi, aset yang 

likuid dalam jumlah yang cukup besar terhadap penurunan ekonomi [1]. Indikator kesulitan 
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keuangan diantaranya yaitu, kinerja keuangan yang menurun, ketidakmampuannya perusahaan 
dalam membayar kewajibannya, terhentinya pembayaran deviden, permasalahan pada arus kas, 

kesulitan likuiditas, dan pemberhentian terhadap karyawan. Apabila sautu perusahaan yang 
mengalami kesulitan keuangan yang tidak ada tindakan lain yang diambil untuk memperbaiki 
situasi tersebut, maka bisnis tersebut dapat mengalami kebangkrutan. Supaya perusahaan tetap 
bertahan maka hal yang dapat dilakukan yaitu dengan cara menganalisa laporan keuangan pada 

perusahaan tersebut, dengan tujuan untuk mengetahui perkembangan kinerja keuangan 
perusahaan dari tahun ke tahun[2]. Laporan keuangan yang dapat digunakan untuk mengetahui 
adanya kesulitan keuangan pada perusahaan diantaranya laporan laba rugi, laporan arus kas, 
laporan perubahan ekuitas, rasio keuangan dan laporan posisi keuangan. 

Pentingnya menganalisis financial distress pada perusahaan adalah dapat 

mempertimbangkan suatu permasalahn pada keuangan yang timbul pada perusahaan yang akan 
berdampak secara langsung maupun tidak langsung terhadap operasional perusahaan, oleh sebab 
itu pemimpin perusahaan harus mengantisipasi kondisi tersebut. Dengan menganalisis financial 
distress, pemimpin perusahaan dapat mengidentifikasi ciri-ciri awal masalah keuangan, memahami 

akar permasalahan, serta dapat merancang strategi untuk menjaga stabilitas bisnis yang 
berkelanjutan, meminimalkan resiko kebangkrutan, dan melindungi kepentingan pemegang 
saham, karyawan, dan pihak lainnya yang saling berkaitan. 

Fenomena yang berkaitan dengan financial distres dapat terjadi dibeberapa perusahaan, 
salah satunya yang terjadi pada sektor industri barang konsumsi yaitu PT Kimia Farma Tbk. 

Perusahaan Kimia Farma merupakan perusahaan industri farmasi pertama di Indonesia yang 
didirikan pada tahun 1817. PT Kimia Farma Tbk mengalami penurunan laba bersih sebesar 29,5% 
pada tahun 2020 dibandingkan dengan tahun seblumnya. Penurunan laba bersih tersebut 
disebabkan oleh beberapa faktor diantaranya penurunan penjualan akibat pandemi Covid-19 yang 

memberikan dampak pada penurunan permintaan produk farmasi dan alat kesehatan, selain itu, 
terjadinya kenaikan biaya produksi akibat kenaikan harga bahan baku dan kenaikan biaya 
operasional, serta adanya penurunan laba bersih dari anak perusahaan PT Kimia Farma Tranding 
& Distribution (KFTD) akibat penurunan penjualan dan kenikan biaya operasional. Selain itu, PT 
Kimia Farma Tbk juga mengalami penurunan laba bersih pada kuartal pertama pada tahun 2021 

sebasar 47,5% dibandingan dengan periode yang sama pada tahun seblumnya. Penurunan laba 
bersih tersebut disebabkan oleh penurunan penjualan dan kenaikan biaya produksi yang masih 
berlanjut akibat pandemi Covid-19.Berdasarkan kasus diatas dapat dilihat bahwa PT Kimia Farma 
Tbk mengalami penurunan laba. Hal tersebut yang menjadikan PT Kimia Farma mengalami 
financial distress. Terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi financial distress, 
diantaranya likuiditas, leverage, profitabilitas, operating capacity, sales growth, dan ukuran 

perusahaan. 

Rasio likuiditas adalah suatu kemampuan perusahaan dalam membayarkan kewajiban 
jangka pendek dengan tepat waktu sebelum jatuh tempo [3]. Jika perusahaan tersebut memiliki 

rasio lancar yang tinggi maka semakin besar juga kemampuan dalam membayar kewajiban jangka 
pendeknya. Berdasarkan penelitian terdahulu [4], [5], [6], [7], [8], dan [9] menyampaikan bahwa 
likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa semakin 
tinggi likuiditas pada perusahaan maka semakin kecil kemungkinan akan terjadi financial distress. 

Namun, berbeda pada penelitian yang dilakukan oleh  [10], dan [11] menyatakan bahwa likuiditas 
berpengaruh negatif terhadap financial distress. Sedangkan pada penelitian [12],dan [13] 
berpendapat bahwa likuiditas tidak berpengaruh pada financial distress. 

Faktor kedua yang dapat mempengaruhi financial distress adalah leverage. Menurut [14] 

rasio leverage adalah salah satu indikator yang digunakan untuk menilai seberapa besar utang 

yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai asetnya, hal ini dapat melihat seberapa besar 
beban utang yang harus ditanggung oleh perusahaan dibandingkan dengan total asetnya. Pada 
penelitian terdahulu ada yang menyatakan bahwa leverage tidak dapat berpengaruh terhadap 
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financial distress [13], [15], [8], dan [12]  yang artinya bahwa jika pengguna utang oleh perusahaan 

tidak secara signifikan maka dapat mempengaruhi terjadinya  kesulitan keuangan. 

Faktor ketiga yang dapat mempengaruhi financial distress yatiu profitabilitas, yang dimana 

dapat digunakan untuk mengetahui seberapa besar perusahaan tersebut dalam menghasilkan laba 
dari aktivitas operasional. Beberapa penelitian menyimpulkan adanya pengaruh positif signifikan 
antara profitabilitas dan financial distress, penelitian tersebut dilakukan oleh [5], [16] dan [8] 

sedangkan menurut [15], dan  [15]  menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 
financial distress. Artinya apabila nilai profitabilitas tinggi maka pada perusahaan tersebut 

meminimalkan terjadinya financial distress. Namun, terdapat juga penelitian yang menyimpulkan 
bahwa tidak adanya pengaruh antara profitablitas terhadap financial distress, penelitian tersebut 

telah diteliti oleh [13], [12]. 

Faktor yang keempat dalam mempengaruhi financial distress yaitu operating capacity. 

Kapasitas operasi merupakan perputaran total aset pada paerusahaan. Berdasarkan penelitian 
terdahulu yang dilakukan oleh [5], [8], dan [17] menyatakan bahwa operating capacity berpengaruh 
signifikan positif terhadap financial distress. Artinya jika semakin tinggi nilai operating capacity, 
maka semakin tinggi juga potensi perusahaan akan mengalami financial distress. Namun, lain 

dengan penelitian yang dilakukan oleh [7] menyimpulkan bahwa operating capacity tidak 
berpengaruh terhadap financial distress, dan menurut [10] menyimpulkan bahwa operating 
capacity berpengaruh negatif. 

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi financial distress yaitu sales growth (pertumbuhan 

penjualan). Menurut  hasil penelitian dari  [10]  menyimpulkan bahwa terdapat pengaruh negatif 
antara sales growth terhadap financial distress, sedangkan penelitian yang dilakukan  [6] dan [17] 
menyimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara sales growth terhadap financial distress. 
Berdasarkan penelitian terdahulu dapat diambil kesimpulan bahwa apabila sales growth pada 
suatu perusahaan tinggi maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan 

semakin kecil, karena semakin meningkatkannya penjualan maka akan semakin banyak juga laba 
yang dihasilkan, sehingga untuk mengalami financial distress akan semakin kecil. 

Berdasarkan uaraian diatas dapat mengetahui fakto-faktir yang menyebabkan terjadinya 
financial distress. Maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Faktor-Faktor 
yang mempengaruhi Financial Distress (Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri 

Barang Konsumsi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2022)”. 

2. Tinjauan Pustaka 

2.1 Agency Theory 

Menurut [18] menjelaskan teori agensi adalah suatu kerangka kerja yang menggambarkan 
hubungan kontraktual antara pemilik perusahaan (principal) dan manajernya (agent). Dalam 

hubungan ini pemilik memberikan otoritas kepada manajer untuk mengelola perusahaan sesuai 
dengan persyaratan yang telah disepaktinya. Menurut [19], teori agensi memiliki hubungan yang 
relevansi dengan konteks financial distress (kesulitan keuangan), yang dimana apabila tidak 

adanya keterbukaan mengenai informasi pada perusahaan, maka hal tersebut dapat 

menjadikannya bumerang bagi pemilik perusahaan. 

2.2 Likuiditas 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengevaluasi kemampuan pada 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang sudah jatuh tempo, termasuk kewajiban di luar 
perusahaan (likuidtas ekstrernal) maupun kewajiban di dalam perusahaan itu sendiri (likuiditas 
internal) [2]. Perusahaan yang dapat menyelesaikan kewajiban jangka pendek pada tanggal jatuh 
tempo dianggap likuid. Namun, jika perusahaan tersebut tidak dapat meneyelasikan kewajiban 
tersebut pada tanggal jatuh tempo, perusahaan tersebut dianggap tidak likuid atau likuid [20]. Hal 
ini sejalan dengan teori agensi, yang dimana agen memiliki kekuasaan dan kendali atas 
perusahaan karena agen harus selalu transaparan dalam mengelola perusahaan tersebut, dalam 
hal ini agen dapat bertanggung jawab atas kinerjanya terhadap perusahaan melalui laporan 



107 

JURNAL ILMIAH KOMPUTERISASI AKUNTANSI p-ISSN : 1979-116X   e-ISSN : 2621- 6248 ■ 

 

Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Financial Distress (Studi Kasus Pada Perusahaan Manufaktur 

Sektor Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2022)  
(Deva Putri Damayanti)  

keuangan [19]. apabila perusahaan dapat mendanai dan melunasi semua kewajiban jangka 
pendeknya dengan baik, maka perusahaan akan mampu menghindari kesulitan keuangan [19]. 

 
2.3 Leverage  

Leverage merupakan kemampuan perusahaan untuk menggunakan aset dan sumber 
dana yang berkaitan dengan kewajiban tetap, seperti pinjaman atau saham prefen, untuk 
meningkatkan pendapatan dan mencapai tujuan pada perusahaan tersebut [21]. Penggunaan 
utang perusahaan akan mempengaruhi risiko dan return. Jika perusahaan tidak dapat membayar 
kewajibannya, baik jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang kemungkinn akan 
mengalami kesulitan keungan akan menigkat dan begitu juga sebaliknya [22]. Hal ini sejalan 
dengan teori agensi, manajemen menjadi tanggunng jawab operasional dan keuangan sedangkan 
pemilik ingin menghasilkan keuntungan yang lebih banyak, sehingga muncul konflik kepentingan 
antara keduanya saat menggunakan utang. Karena perusahaan tidak ingin mengalami kerugian 
dari utang yang terlalu tinggi, sehingga manajemen cenderung mengambil risiko yang tinggi untuk 
mendapatkan keuntngan yang besar. Apabila semakin banyak hutang yang dimiliki oleh bisnis, 
semakin besar kemungkinan perusahaan tersebut akan mengalami masalah keuangan [23]. 

 
2.4 Profitabilitas 

Rasio profitabilitas merupakan salah satu indikator yang digunakan untuk menilai tingkat 
keberhasilan manajemen dalam mengelola penjualan dan hasil investasi untuk menghasilkan laba 
atau keuntungan [24]. Rasio profitabilitas juga dapat digunakan untuk menunjukkan seberapa 
efektifnya manajemen dalam menjalankan operasinya untuk mengahsilkan laba dari aset 
perusahaan, dengan tujuan agar perusahaan tersebut dapat mencapai efisiensi, meraih 
penghematan, dam memiliki dana yang cukup untuk mendukung operasionalnya [15]. Dalam hal 
ini menurut [19] tujuan dari teori agensi yaitu menjelaskan hubungan kontraktual antara prinsipal 
dan agen, yang berguna untuk meningkatkan kemampuan individu dalam mengevaluasi 
lingkungan yang dimana keputusan harus dibuat untuk mempermudahkan dalam pengalokasian 
hasil sesuai dengan kontrak kerja. Jika perusahaan mempunyai nilai Return On Assets (ROA) yang 
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan laba yang digunakan untuk 
menunjang berbagai operasional perusahaan dan memenuhi kewajiban keuangannya [25]. 
Namun, jika perusahaan tidak mengimbangi dengan pengelolaan utang yang baik, peningkatan 
profitabilitas juga dapat meningkatkan risiko peluang kesulitan keuangan. 
 
2.5 Operating Capacity 

Operating capacity (kapasitas operasional) merupakan suatu kemampuan yang dimiliki 
oleh perusahaan untuk mengoptimalkan dan mengukur sejauh mana efisiensi operasional pada 
perusahaan tersebut. Selain itu, dengan melalui perputaran aset dapat digunakan untuk 
mengevaluasi mengenai seberapa baiknya perusahaan dalam mengelola asetnya untuk 
menghasilkan pendapatan [26]. Dalam agency theory menyatakan bahwa terdapat hubungan yang 
saling terkait dengan operating capacity, yang dimana teori agensi mengaitkan kapasitas 
operasional dengan keefektifan perusahaan. Apabila kapasitas operasional pada suatu 
perusahaan rendah maka menunjukkan bahwa bisnis tersebut tidak efektif dan dapat 
menyebabkan krisiskeuangan, yang akan berdampak negatif terhadap financial distress [27]. 

 
2.6 Sales Growth 

Pertumbuhan penjualan mencerminkan seberapa besar perubahan hasil penjualan pada 
suatu perusahaan dalam persentase dari tahun ke tahun berikutnya. Pertumbuhan penjualan juga 
dapat menunjukkan kemampuan pada perusahaan dalam mencapai tujuan setiap periode yang 
telah ditentukan atau yang telah ditargetkan [28]. Selain itu juga dapat digunakan untuk 
mengindikasikan daya tarik dan pertumbuhan bisnis yang sehat, sehingga dapat menarik minat 
para investor dan pelanggan. Pertumbuhan penjualan juga dapat menunjukkan permintaan dan 
daya saing perusahaan dalam suatu industri serta dapat digunakan untuk memprediksi 
pertumbuhan masa depan [29]. Hal ini sejalan dengan teori agensi, yang dimana dalam teori 
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agensi, pertumbuhan penjualan yang tinggi dapat meningkatkan pendapatan peusahaan, sehingga 
dapat mengurangi terjadinya financial distress [27]. 

 
2.7 Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan mencerminkan tingkat aset keuangan yang dimiliki oleh perusahaan 
dan digunakan sebagai indikator ukuran perusahaan [30]. Semakin besar total aset yang dimiliki 
perusahaan, maka akan memberi dampak baik dalam melunasi kewajiban perusahaan di masa 
depan, sehingga perusahaan dapat menghindari permasalahan keuangan [31]. Pada agency 
theory menjelaskan bahwa perusahaan yang lebih besar cenderung akan mengalami biaya agensi 
yang lebih tinggi seiring dengan peningkatan kompleksitas dan ketidakpastian. Hal ini disebabkan 
oleh kebutuhan permegang saham untuk mengawasi dan mengontrol manajer dalam hubungan 
agensi. Menurut [32] menjelaskan bahwa perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan yang 
besar akan memiliki lebih banyak kekuatan dalam bernegosisasi dipasar, sehingga kekuatan 
negosiasi tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan tersebut. Oleh 
sebab itu, dengan memiliki ukuran perusahaan yang lebih besar dapat terhindarnya financial 
distess. 
Berdasarkan penjelasan mengenai pengembangan hipotesis, berikut ini model penelitian yang 
digunakan pada penelitian ini. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3. Metode Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan yaitu metode kuantitatif. Pada penelitian ini, populasi 
yang digunakan adalah perusahaan manufaktur pada sektor industri barang konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2022. Dalam pengambilan sampel pada penelitian 
ini menggunakan metode purposive sampling, yang dimana pengambilan sampel dengan 

mempertimbangkan beberapa hal. Sehingga peneliti menentukan kriteria yang akan digunakan 
untuk mengambil ssampel pada perusahaan manufaktur pada sektor industri barang konsumsi. 
Teknik analisis data yang digunakan yaitu Uji Multikolinieritas, Uji Autokorelasi, Uji 
Heteroskedastisitas, Persamaan Regresi Linier Berganda, Koefisien Determinasi, Uji Hipotesis.  

 

Likuiditas (X1) 

Leverage (X2) 

Profitabilitas (X3) 

Operating Capacity (X4) 

Sales Growth (X5) 

Ukuran Perusahaan (X6) 

Financial Distress 

(Y) 

H1 : (-) 

H2 : (-) 

H4 : (-) 

H5 : (+) 

H6 : (+) 

H3 : (-) 
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4. Hasil dan Pembahasan 

  Gambaran umum pada responden penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor 

industri barang konsumsi yang dimana jumlahperusahaan tersebut sebanyak 150 perusahaan. 
Namun, data tersebut dioutlier sebanyak 33 perusahaan. Sebab perusahaan tersebut memiliki nilai 
ekstrim yang sangat tinggi. Berikut ini adalah hasil analisis statistik deskriptif : 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Descriptive  

Descriptive Statistics 

  N Minimum Maximum Mean Std.Deviation 

Financial Distress 117 -350.940 967.057 40.450.493 311.743.652 

Likuiditas 117 .54686 812.813 20.142.006 116.714.160 

Leverage 117 .21341 537.009 10.680.516 .92264861 

Profitabilitas 117 -.21573 .34885 .0466419 .10116053 

Operating Capacity 117 .00065 147.991 .6457643 .31672703 

Sales Growth 117 -.46516 247.285 .1327503 .39262763 

Ukuran Perusahaan 117 2.531.018 3.513.005 286.245.683 194.120.746 

Valid N (listwise) 117         

 

Hasil analisis statistik deskriptive diatas merupakan hasil pengolahan data yang sudah di 
outlier. Berdasarkan hasil output pada tabel 4.3 menunjukkan bahwa statistik deskriptive pada 
masing-masing variabel penelitian diuji dengan jumlah sampel terdapat 117 perusahaan. Hasil 
statistik deskriptive pada variabel dependen financial distress menunjukkan nilai minimum yang 

diperoleh sebesar -3,50940 pada perusahaan Sentra Food Indonesia Tbk tahun 2022 dan nilai 
maksimum sebesar 9,67057 pada perusahaan Diamond Food Indonesia Tbk tahun 2020. 
Sedangkan nilai rata-rata pada variabel financial distress sebesar 4,0450493 dan nilai standar 

deviasi sebesar 3,11743652. Hal ini menunjukkan bahwa nilai rata-rata lebih besar daripada nilai 

standar deviasi sehingga dapat diartikan bahwa simpangan datanya relatif kecil. 

Berikut ini ringkasan hasil olah data mengenai pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, 
operating capacity, sales growth, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress. 

Tabel 2. Ringkasan Hasil Olah Data SPSS 

 
 

Model 

Standardized 
Coefficients 

 
Beta 

 
Uji t 

Uji 
Multikolinieritas 

 
Uji Glejser 

t Sig. Tolerance VIF t Sig. 

(Costant) 3.083 1.665 .099   1.631 .106 

Likuiditas 1.388 12.077 .000 .744 1.344 .861 .391 

Leverage -1.168 -7.962 .000 .731 1.369 -.065 .949 

Profitabilitas 12.616 9.418 .000 .729 1.372 .178 .859 

Operating 
Capacity 

1.472 3.607 .000 .802 1.247 -.657 .512 
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Sales 
Growth 

-.383 -1.275 .250 .965 1.037 -.395 .694 

Ukuran 
Perusahaan 

-.072 -1.149 .253 .894 1.119 -.822 .413 

Dependen 

Variabel    : 
Financial 

Distress 

  

  

  

  
R                          : .921   

Skewness   : -.161 R Square             : .849   

Kurtosis    : -.127 Adj. R Square     : .840   

 
F                : 

102.680 Durbin Watson   : 2.134   

F (Sig)      : .000   

 

Data dalam model regresi ini tidak berdistribusi normal karena nilai skewness dan kurtosis 
lebih dari 1,96. Model regresi tersebut belum layak untuk digunakan untuk analisis selanjutnya. 
Oleh karena itu, untuk menormalkan data tersebut perlu dilakukan treatmen yaitu dengan 

menghapus data outlier. Berdasarkan hasil ujinormalitas dengan menggunakan uji skewness dan 
kurtosis dapat dilihat (tabel 2) bahwa nilai statistik skewness sebesar -0,161 dan nilai statistik 
kurtosis sebesar -0,127. Dengan nilai skewness -0,710 dan nilai kurtosis -0,280 maka dapat 
disimpulkan bahwa data tersebut normal karena nilai skewness dan kurtosis diantara -1,96 dan 
1,96. 

Hasil multikolinearitas dapat dilihat pada tabel.2 yang dimana untuk variabel likuiditas (X1) 
nilai tolerance sebesar 0,744 dan nilai VIF sebesar 1,344, variabel leverage (X2) nilai tolerance 
sebesar 0,731 dan nilai VIF 1,369, kemudian untuk variabel profitabilitas (X3) nilai tolerance 
memperoleh 0,729 dan nilai VIF 1,372, sedangkan nilai tolerance pada variabel operating capacity 

(X4)  sebesar 0,802 dan nilai VIF 1,247, variabel sales growth (X5) nilai tolerance sebesar 0,965 
dan nilai VIF 1,037, dan nilai tolerance pada variabel ukuran perusahaan (X6) nilai tolerance 

sebesar 0,894 dan nilai VIF sebesar 1,119. Data dapat dikatakan bebas dari multikolinearitas jika 
nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 10. Maka dari nilai tersebut dapat dinyatkan bahwa data tersebut 

bebas dari multikolinearitas karena hasilnya telah memenuhi kriteria. 

Untuk mengetahui uji autokorelasi dapat dilihat pada tabel.2 yang dimana dari hasil 
perhitungan diatas nilai  4-du lebih kecil dari nilai durbin watson dan nilai durbin watson lebih kecil 
dari nilai 4-dl (2,1927 < 2,134 < 2,4077), maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
autokorelasi. 

Dari hasil output yang setelah diobati dapat dilihat bahwa dari variabel likuiditas, leverage, 
profitabilitas, operating capacity, sales growth, dan ukuran perusahaan nilai sig. lebih dari 0,05 

maka dapat diartikan tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 

Berdasarkan tabel.2 tersebut dapat diketahui bahwa nilai Adjusted R Square 0,840 yang 
berarti bahwa variabel likuiditas, leverage, profitabilitas, operating capacity, sales growth, dan 

ukuran perusahaan yang diharapkan sebesar 84%. Sisanya 16% dipengaruhi oleh variabel lain 
yang tidak terdapat dalam penelitian ini. 

Pada tabel 2. dapat diketahui bahwa nilai F hitung sebesar 102,680 dengan nilai sig 
sebesar 0,000. Hal ini dapat menunjukkan bahwa nilai signifikansi < alpha (a = 0,05). Oleh sebab 

itu, dapat disimpulkan bhawa terdapat pengaruh secara bersama-sama anatar variabel likuiditas, 
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leverage, profitabilitas, operating capacity, sales growth, dan ukuran perusahaan terhadap financial 
distress. 

Untuk hasil uji t dapat dilihat pada tabel 2. dan dapat dijelaskan bahwa Hasil pengujian 
parsial pada variabel likuiditas terhadap financial distress diperoleh t hitung 12,077 dan nilai sig. 

0,000 < dari nilai aplha 0,05, maka dapat diartikan variabel likuiditas terdapat pengaruh positif 
signifikan terhadap variabel financial distress. Hasil uji parsial pada variabel leverage terhadap 

financial distress diperoleh nilai t hitung -7,962 dan nilai sig sebesar 0,000 < nilai alpha 0,05, yang 
artinya bahwa variabel leverage terdapat pengaruh negatif terhadap varaibel financial distress. 
Hasil uji parsial pada variabel profitabilitas terhadap financial distress diperoleh nilai t hitung 

sebesar 9,418 dan nilai sig sbesar 0,000 < nilai alpha 0,05, yang artinya bahwa variabel 
profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress. Hasil uji parsial pada 

variabel operating capacity terhadap financial distress diperoleh nilai t hitung sebesar 3,607 dan 
nilai sig sebesar 0,000 < nilai alpha 0,05, maka dapat diartikan bahwa varaibel operating capacity 
berpengaruh positif  signifikan terhadap variabel financial distress. Hasil uji parsial pada variabel 
sales growth terhadapa financial distress diperoleh nilai t hitung sebesar -1,275 dan nilai sig 

sebesar 0,205 > nilai aplha 0,05, maka dapat diartikan bahwa variabel operating capacity tidak 
berpengaruh terhadap financial distress. Hasil uji parsial pada variabel ukuran perusahaan 
terhadap financial distress diperoleh nilai t hitung sebesar -1,149 dan nilai sig sebesar 0,253 > nilai 
alpha 0,05, yang artinya bahwa variabel ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap financial 
distress. 

Tebal 3. Hasil Uji Linier Berganda 

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

B Std. Error 

(Costant) 3.083 1.852 

Likuiditas 1.388 .115 

Leverage -1.168 .147 

Profitabilitas 12.616 1.340 

Operating Capacity 1.472 .408 

Sales Growth -.383 .300 

Ukuran Perusahaan -.072 .063 

Sumber : Olah Data SPSS 21 

    

Berdasarkan tabel diatas, menunjukkan hasil analsiis regresi linier berganda yang 
menghasilkan model regresi sbagai berikut : 

FD = 3,083a + 1,388LIK – 1,168LEV + 12,616PROFIT + 1,472OPC – 0,383SG – 0,072UP 

Dimana : 

FD  = Financial Distress 

a  = Constants 

LIK  = Likuidtas  

LEV  = Levarage 
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PROFIT = Profitabilitas 

OPC  = Operating Capacity 

SG  = Sales Growth 

UP  = Ukuran Perusahaan 

 

4.9. Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini, pada variabel likuiditas dapat dilihat dari nilai unstandardized coefficient 
beta dan nilai sig yang dimana menunjukkan arah positif dan berpengaruh signifikan, maka 

disimpulkan bahwa H1 ditolak. Rasio likuiditas menunjukkan perbandingan antara utang lancar 
dengan aktiva lancar, jika aktiva lancar yang dimiliki oleh perusahaan tinggi maka aset yang dimiliki 
oleh perusahaan juga besar sehingga dapat menutup semua kewajiban lancarnya. Apabila 
perusahaan dapat melunasu semua kewajiban lancarnya dengan aset yang telah dimilikinya maka 

perusahaan akan terhindar dari terjadinya krisis keuangan. Hal ini sejalan dengan teori agensi, 
yang dimana dengan nilai likuiditas yang tinggi, pemegang saham dapat mempercayakan bahwa 
manajemen dapat bertindak sesuai dengan kepentingan pemegang saham sehingga dapat 
membayarkan kewajiban jangka pendeknya dengan lancar dan mengelola keuangannya dengan 

efektif sehingga dapat mengurangi risiko keuangan. Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa 
variabel likuiditas berpengaruh pengaruh positif terhadap financial distress. Hal ini konsisten 
dengan penelitian yang dilakukan oleh [4], [5], [6], [7], dan [8] yang menyatakan bahwa likuidtas 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. 

 

4.10. Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap financial distress. Hal ini dibuktikan dengan hasil uji parsil pada nilai 
unstandardized coefficient beta dan nilai sig yang menunjukkan arah negatif dan signifikan, maka 

disimpulkan bahwa H2 diterima. Penggunaan leverage yang berlebihan dapat menyebabkan 

perusahaan akan terjebak dalam hutang yang sulit untuk dilunasi. Ketika perusahaan terjebak 
dalam kondisi tersebut maka masalah yang biasanya muncul yaitu kesulitan dalam membayar gaji 
karyawan, kesulitan dalam membiayai operasi sehari-hari dan bahkan resiko kebangkrutan. Hal ini 
sejalan dengan teori agensi, yang membahas mengenai hubungan antara pemilik perusahaan dan 
manajer perusahaan. Dalam situasi ini penggunaan leverage yang berlebihan terdapat konflik 

kepentingan antara kepentingan manajer perusahaan yang mungkin tergoda untuk menggnakan 
leverage untuk kepentingan pribadi atau jangka pendek, yang dapat merugikan pemegang saham 

dan kondisi keuangan perusahaan.Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang telah 
dilakukan oleh [16] dan [9] yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap financial distress. 

 

4.11. Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini, pada variabel profitabilitas dapat dilihat dari nilai unstandardized 

coefficient beta dan nilai sig yang dimana menunjukkan arah positif dan berpengaruh signifikan, 

maka disimpulkan bahwa H3 ditolak. Apabila nilai profitabilitas yang dimiliki oleh perusahaan 
nilainya lebih tinggi maka dapat menunjukkan bahwa kemungkinan terjadinya financial distress 

relatif kecil, karena dengan nilai profitabilitas yang tingginya dapat menunjukkan efisensi 

operasional dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang memadai. Hal ini 
sejalan dengan teori agensi, yang dimana manajemen dapat mengolah asetnya secara efektif dan 
mengoptimalkan pendapatan serta dapat meningkatkan nilai perusahaan sehingga dapat terhindar 
dari financial distress. Dengan demikian, profitabilitas yang tinggi menunjukkan bahwa manajer 
telah berusaha semaksimal mungkin untuk meningkatkan keuntungan perusahaan supaya dapat 

mengurangi risiko keuangan yang kurang stabil. Hal ini sama dengan penelitian yang telah 
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dilakukan oleh [5] dan [8] yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap 
financial distress. 

 

4.12. Pengaruh Operating Capacity terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini, pada variabel operating capacity dapat dilihat dari nilai unstandardized 
coefficient beta dan nilai sig yang dimana menunjukkan arah positif dan berpengaruh signifikan, 

maka disimpulkan bahwa H4 ditolak. Kemampuan operasional suatu perusahaan yaitu 
menggambar kemampuan dalam menggunakan sumber daya dan aset operasionalnya secara 
efektif dan produktif. Pengaruh operating capacity yang signifikan dapat menunjukkan bahwa 

kemampuan suatu perusahaan dalam mengoptimalkan sumber daya operasionalnya dapat 
membantu mengurangi risiko financial distress. Dalam konteks teori agensi, operating capacity 

yang tinggi menunjukkan manajemen yang efisien dalam mengelola sumber daya operasional, 
meningkatkan produktivitas, dan mengoptimalkan kinerja operasionalnya. Oleh sebab itu, 
kapasitas operasional yang tinggi dapat menunjukkan bahwa manajer dapat bekerja sesuai 
dengan kepentingan dalam meningkatkan efisiensi opearsional perusahaan untuk mengurangi 
risiko terjadinya financial distress. Hasil penelitian ini sama dengan penelitian terdahulu yang telah 
dilakukan oleh [5] dan [17] yang menyatakan bahwa operating capacity berpengaruh positif 
terhadap financial distress. 

 

4.13. Pengaruh Sales Growth terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini, pada variabel sales growth dapat dilihat dari nilai unstandardized 
coefficient beta dan nilai sig yang dimana menunjukkan arah negatif dan tidak signifikan, maka 

disimpulkan bahwa H5 ditolak.  Hal ini dapat dibuktikan dengan peningkatan pada penjualan tidak 
mempengaruhi kemampuan kondisi keuangan pada perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

keuangannya, terutama dalam situasi yang sangat sulit. Jadi apabila suatu perusahaan yang 
penjualannya mengalami peningkatan yang tinggi tidak menjamin kesehatan keuangan 
perusahaan dalam jangka panjang. Sebab terdapat beberapa faktor lain seperti biaya produksi, 
manajemen inventaris, dan pengelolaan utang yang kurang baik, sehingga dapat menyebab krisi 
keuangan pada perusahaan tersebut. Hal tersebut sejalan dengan teori agensi, yang dimana 

menggambarkan konflik kepentingan antara manajer yang lebih fokus dalam meningkatkan 
penjualan tanpa memerhatikan kesehatan keuangan perusahaan secara keseluruhan. Oleh karena 
itu, sangat penting untuk memantau kinerja manajer dan membuat keputusan keuangan yang 
seimbang untuk kepentingan pemegang saham dan kesehatan keuangan perusahaan. Hasil 

penelitian ini konsisten dengan penlitian yang dilakukan oleh [6] dan [17] yang menjelaskan bahwa 
sales growth tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

 

4.14. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini, pada variabel ukuran perusahaan dapat dilihat dari nilai unstandardized 

coefficient beta dan nilai sig  yang dimana menunjukkan arah negatif dan tidak signifikan, maka 

disimpulkan bahwa H6 ditolak. Perusahaan besar maupun perusahaan kecil memiliki kemungkinan 
yang sama untuk mengalami financial distress. Oleh sebab itu, ukuran perusahaan tidak 

mempengaruhi risiko financial distress. Untuk menjelaskan hubungan antara ukuran perusahaan 
dan masalah financial distress, teori yang agensi ini tidak terlalu relevan. Teori agensi ini hanya 
berfokus pada hubungan antara pemegang saham (principal) dan manajer (agen) serta digunakan 

untuk melakukan pengawasan yang dapat mempengaruhi perilaku manajer agar dapat bertindak 
sesuai dengan kepentingan pemegang saham.   Hasil ini sejalan dengan penelitian yang telah 

dilakukan oleh [11] dan [15] yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap fianncial distress. 
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5. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil dan pembahasan diatas, dapat ditarik kesimpulan bahwa Hasil penelitian 
variabel likuiditas berpengaruh posisitif signifikan terhadap financial distress. Variabel leverage 
berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress. Variabel profitabilitas berpengaruh 
positif signifikan terhadap financial distress. Variabel operating capacity berpengaruh positif 
signifikan terhadap financial distress. Variabel sales growth tidak berpengaruh terhadap financial 
distress. Variabel ukuran perusahaan tidak bepengaruh terhadap financial distress. 
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