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INFO ARTIKEL ABSTRAK

Riwayat Artikel: Persaingan antar perusahaan yang semakin ketat menyebabkan
Diterima pada 25 Juni 2023 semakin tingginya biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan, Apabila
Disetujui pada 25 Juni 2023 perusahaan tidak dapat bersaing maka perusahaan akan mengalami

kerugian yang pada akhirnya dapat mengalami financial distress.
Oleh karena itu, tujuan dari penelitian ini adalah mengetahui

Dipublikasikan pada 30 Juni

2023 pengaruh likuiditas, profitabilitas, dan leverage terhadap financial
. distress. Pendekatan kuantitatif dengan metode purposive sampling.
Kata Kunci: Sampel berasal dari perusahaan subsektor food and beverage
Likuidias, Profitabilitas, periode tahun 2019-2021 dengan total 96 sampel. Dari hasil analisis
Leverage, Financial Distress mengungkapkan likuiditas dan leverage berpengaruh terhadap
financial distress sedangkan profitabilitas tidak berpengaruh.
PENDAHULUAN

Pada era globalisasi sekarang ini, perusahaan dituntut untuk semakin mampu bersaing dengan
menunjukkan berbagai keunggulan untuk menguasai pasar karena tidak hanya dalam lingkup domestik
tetapi juga bersaing dengan perusahaan-perusahaan asing (Ayu et. al., 2017). Persaingan antar perusahaan
yang semakin ketat menyebabkan semakin tingginya biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan, yang akan
mempengaruhi kinerja perusahaan. Apabila perusahaan tidak dapat bersaing maka perusahaan akan
mengalami kerugian yang pada akhirnya dapat mengalami financial distress. Jika dibiarkan, masalah
keuangan yang dihadapi perusahaan bisa berujung pada kebangkrutan (Widarjo dan Setiawan, 2009).

Berbagai penelitian mengenai financial distress telah dilakukan untuk mengetahui faktor-faktor
yang mempengaruhi terjadinya financial distress. Ada beberapa cara untuk mengklasifikasikan apakah
perusahaan tersebut mengalami financial distress atau tidak. Dalam penelitian Simanjuntak et. al. (2017)
menunjukkan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi financial distress adalah rasio likuiditas, rasio
leverage, rasio aktivitas, rasio profitabilitas dan rasio pertumbuhan. Mappadang et. al. (2019) menyatakan
bahwa faktor yang mempengaruhi financial distress adalah, likuiditas, leverage dan ukuran perusahaan.
Berdasarkan penjelasan di atas mengenai faktor-faktor yang mempengarubhi financial distress, maka peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian dengan mengangkat variabel likuiditas, profitabilitas, dan leverage.

Weston dalam Kasmir (2015:129) menyebutkan bahwa likuiditas (liquidity ratio) merupakan rasio
yang menggambarkan kewajiban perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka pendek. Artinya
apabila perusahaan ditagih, perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut terutama utang yang
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sudah jatuh tempo (Prasetyo et al,, 2022). Variabel kedua yang diduga mempengaruhi financial distress
adalah profitabilitas. Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh
pendapatan diatas biaya yang diperhitungkan, dengan kata lain adalah bagaimana perusahaan mengelola
biaya (Ananto et. al., 2017). Variabel ketiga yang diduga mempengaruhi financial distress adalah leverage.
leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai utang.
Leverage adalah mengukur seberapa besar aktiva/modal perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir,
2015:151).

Fenomena financial distress masih terjadi pada perusahaan subsektor food and beverage. PT
Prashida Aneka Niaga (PSDN) Pada 2019 perusahaan olahan kopi ini mencatatkan penurunan penjualan
8,24% yoy (year on year) menjadi Rp. 1,22 triliun dari tahun sebelumnya Rp. 1,33 triliun. Melansir laporan
keuangan 2019, PSDN mencatatkan penjualan neto dari pihak ketiga didominasi dari luar negeri sebesar
Rp 1,02 triliun. Penurunan penjualan ini dikarenakan harga komoditas di pasar internasional masih
tertekan akibat terjadinya perang dagang antara Amerika dan China. Selain itu, PSDN membukukan
penghasilan operasilainnya yang melejit jadi Rp 14,95 miliar dari sebelumnya hanya Rp 527,18 jutadi 2018
sehingga mampu mencatatkan laba operasi sebesar Rp. 33 miliar dari sebelumnya rugi Rp. 2,5 miliar (Yuni
Astuti & Kharisma Putra, 2023). Namun setelah dikenakan pajak final PSDN masih mencatatkan rugi tahun
berjalan sebesar Rp. 47,35 miliar atau turun dari sebelumnya Rp 62,23 miliar. PT Prasidha Aneka Niaga Tbk
(PSDN) membukukan pendapatan neto sebesar Rp 455,81 miliar pada semester 1-2021. Jumlah ini
meningkat 17,36% dibanding pendapatan periode sama tahun sebelumnya yang sebesar Rp 388,38 miliar.
Sayangnya, PSDN mencatatkan kenaikan beban pokok penjualan hingga 29,8% year on year (yoy), dari Rp
326,34 miliar menjadi Rp 423,6 miliar. Alhasil, laba bruto PSDN merosot 47,91% yoy menjadi Rp 32,32
miliar dari sebelumnya Rp 62,04 milar. Berdasarkan laporan keuangan per Juni 2021 yang dirilis Senin
(30/8), PSDN juga masih mencatatkan sejumlah beban lainnya. Sebut saja beban operasi sebesar Rp 62,9
miliar, beban keuangan Rp 10,41 miliar, dan beban pajak Rp 1,58 miliar pada enam bulan pertama 2021.
Meski jumlahnya berkurang dibanding periode sama tahun sebelumnya, beban-beban ini masih membuat
PSDN membukukan rugi. Sepanjang paruh pertama 2021, rugi komprehensif tahun berjalan yang dapat
diatribusikan kepada pemilik entitas induk PSDN meningkat 16,09% yoy, dari Rp 37,99 miliar menjadi Rp
44,1 miliar di akhir Juni 2021.Adapun total aset PSDN turun 2,94% menjadi Rp 742,86 miliar dari posisi per
akhir Desember 2020 yang sebesar Rp 765,38 miliar. Hal ini sejalan dengan liabilitas yang bertambah
3,12% year to date (ytd) menjadi Rp 665,37 miliar dan ekuitas yang merosot 35,5% ytd ke posisi Rp 77,49
miliar. (investasi.kontan.co.id).

Berdasarkan inkonsistensi dari hasil penelitian sebelumnya dan fenomena empirik, maka peneliti
tertarik untuk melakukan penelitian terkait financial distres pada perusahaan sektor consumer non cyclical
subsektor food and beverage. Financial distress dijadikan sebagai variabel dependen dan variabel
independennya adalah likuiditas, profitabilitas dan leverage. Dengan demikian, peneliti memberi judul
penelitian ini “Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage terhadap Financial Distress (Studi Empiris
pada Subsektor Food and Beverage yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2019-2021)".

KERANGKA TEORITIS DAN HIPOTESIS

Teori keagenan (agency theory) pertama kali dikemukakan oleh Jensen dan Meckling (1976) dalam
(Ratnawati & Kuwatno, 2023). Teori keagenan menggambarkan hubungan antara manajemen sebagai
agent dan investor sebagai principal, keduanya memiliki tugas masing-masing dalam menjalankan suatu
bisnis. Pengaturan ini tidak bekerja dengan baik ketika agent membuat keputusan yang tidak sejalan
dengan kepentingan principal.
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Teori sinyal digunakan untuk menjelaskan bahwa laporan keuangan digunakan untuk memberi
sinyal positif (good news) dan sinyal negatif (bad news). Bentuk sinyal merupakan informasi yang telah
dilakukan manajemen untuk mewujudkan keinginan pemilik. Perusahaan (agent), investor (principal) dan
pihak lain juga dapat menggunakan teori sinyal untuk mengurangi asimetri informasi dengan menghasilkan
laporan keuangan yang berkualitas tinggi (Putra et al., 2023).

Hubungan antara signalling theory dengan financial distress didasarkan pada informasi laporan
keuangan perusahaan, maka bisa diketahui kapasitas serta kondisi keuangan perusahaan, sehingga dapat
diketahui apakah perusahaan menghadapi situasi financial distress atau tidak menghadapi situasi financial
distress (Yuni Astuti & Kharisma Putra, 2023). Apabila financial distress dapat diprediksi terlebih dahuluy,
maka diharapkan adanya langkah-langkah preventif agar perusahaan tidak mengalami kebangkrutan.
Perusahaan tidak mungkin mengalami kebangkrutan secara tiba- tiba, oleh sebab itu perusahaan yang
mengalami financial distress adalah sebuah sinyal atau tanda kemungkinan terjadinya kebangkrutan,
karena financial distress merupakan sebuah langkah penurunan kondisi keuangan sebelum pailit (Yustika,
2015) dalam Arija (2023).

Likuiditas menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar kembali kewajiban lancar
perusahaan dengan menggunakan aset lancarnya. Kas dan piutang yang tinggi menunjukkan bahwa
perusahaan melakukan penjualan yang tinggi selama periode tersebut. Semakin besar rasio aset lancar
terhadap utang lancar, semakin tinggi pula kemampuan perusahaan untuk membayar utang jangka
pendeknya (Kasmir 2015:110). Oleh karena itu, semakin tinggi likuiditas perusahaan maka semakin besar
pula kemampuan melunasi utangnya, dan semakin kecil kemungkinan perusahaan akan mengalami
financial distress. Berdasarkan hal tersebut dapat dikatakan likuiditas berpengaruh terhadap financial
distress (Khafid & Putra, 2023)

H1 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress

Profitabilitas adalah salah satu rasio keuangan yang dapat memberikan gambaran mengenai
kemampuan yang dimiliki perusahaan untuk menghasilkan laba pada tingkat penjualan, aset, dan modal
(Kasmir, 2015:196). Profitabilitas digunakan untuk menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam
memperoleh laba atau efektivitas pengelolaan manajemen perusahaan. Sehingga jika perusahaan memiliki
laba yang besar dapat menggambarkan kinerja yang baik dalam perusahaan, begitu pula sebaliknya.
Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas tinggi akan terhindar dari risiko financial distress. Hal ini
dikarenakan perusahaan dianggap memiliki tingkat laba yang tinggi sehingga tidak mengalami kesulitan
keuangan. Rasio profitabilitas ini dapat dihitung dengan Return On Asset (ROA) atau Return On Equity
(ROE). Teknik analisis untuk meminimalisir terjadinya financial distress adalah dengan Z-Score. Teori dari
Altman Z-Score sudah mencerimkan bahwa ROA berpengaruh pada financial distress. Sehingga pada
penelitian ini, rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas adalah return on equity (ROE).

H2 : Profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress.

Leverage adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva dibiayai oleh hutang
(Kasmir, 2015:151). Artinya berapa besar beban utang perusahaan dibandingkan dengan aktivanya. Secara
garis besar dikatakan bahwa rasio leverage digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan
dalam melunasi seluruh utangnya baik itu jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan
dibubarkan (likuidasi). Penggunaan utang yang terlalu tinggi akan membahayakan perusahaan karena akan
masuk dalam kategori extreme leverage (utang ekstrim) yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang
yang tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut (Fahmi, 2017:127). Jika perusahaan terlalu
banyak mengandalkan dana utang maka akan timbul kewajiban yang lebih besar dimasa mendatang, dan
hal itu akan mengakibatkan perusahaan akan beresiko terhadap atau financial distress. Semakin kecil
leverage maka akan semakin baik dan aman bagi suatu perusahaan dan terhindar dari risiko terjadinya
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financial distress. Berdasarkan hal tersebut dapat dikatakan leverage berpengaruh positif terhadap financial
distress.
H3 : leverage berpengaruh positif terhadap financial distress

METODE PENELITIAN

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan teknik dokumentasi mengumpulkan data dan
menganalisis dokumen-dokumen dari sumber yang telah ada seperti catatan, jurnal, dan laporan historis.
Data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan perusahaan subsektor food
and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2021 yang dapat diakses melalui
situs www.idx.co.id dan ICMD (Indonesian Capital Market Directory). Populasi pada penelitian ini adalah
perusahaan subsektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2021.
Perusahaan yang menjadi sampel pada penelitian ini adalah perusahaan yang dipilih menggunakan metode
purposive sampling (Prasetyo et al., 2022).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskriptif Statistik

Tabel 1 menampilkan deskriptif statistik semua variable yang digunakan pada penelitian ini.
Financial Distress yang dihitung dengan rumus Z-score memiliki nilai rata-rata sebesar 2,62620 dengan
standar deviasi sebesar 5,093428. Apabila dilihat dari standar penilaian Z-score, perusahaan yang memiliki
nilai 1,81 < Z < 2,99 dikatakan sedang dalam kondisi kritis atau berpotensi mengalami kesulitan keuangan.
Nilai rata-rata Z-score sebesar 2,62620 menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan Food and Beverage tahun
2019-2021 dikategorikan dalam kondisi kritis (berpotensi mengalami kesulitan keuangan). Nilai minimum
Z-score sebesar -1,469 ada pada Bumi Teknokultura Unggul Tbk (BTEK), artinya perusahaan tersebut dapat
dikategorikan mengalami kesulitan keuangan

Tabel 1
Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ED 96 -1,469 50,203 2,62620 5,093428
LIK 96 372 1174,000 14,55743 119,603875
PRO 96 -, 155 45,760 ,54480 4,664805
LEV 96 ,001 1,887 46825 ,240167

Valid N (listwise) 96
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Uji Normalitas

Hasil analisis menunjukkan bahwa data tersebut berdistribusi normal ini dapat dilihat dari uji
Kolmogrov-Smirnov, serta angka probabilitas atau Asymp. Sign.(2-tailed) sebesar 0,846. Artinya bahwa nilai
signifikan atau nilai probabilitas lebih dari 0,05 distribusi data adalah normal (Saefudin et al.,, 2022)

Tabel 2
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized Residual

N 96
,0000000

Normal Parametersab Mean
Std. Deviation ,99444132
Absolute ,063
Most Extreme Differences Positive 063
Negative -,056
Kolmogorov-Smirnov Z ,613
,846

Asymp. Sig. (2-tailed)

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Uji Multikolonieritas

Berdasarkan tabel 3, dapat diketahui hasil uji multikolonieritas menunjukkan nilai tolerance > 0,10
dan nilai VIF(variance inflation factor) < 10 diseluruh variabel independen. Sehingga dapat disimpulkan
bahwa data tidak menunjukkan adanya multikolonieritas.

Tabel 3
Coefficients?
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
LIK ,955 1,047
1 PRO 1,000 1,000
LEV ,955 1,047

a. Dependent Variable: FD

Uji Autokorelasi
Berdasarkan hasil tabel 4, dapat diketahui nilai Durbin-Watson pada model Summary adalah
sebesar 1,694. Jadi karena 1,694 berada diantara -2 sampai +2 berarti tida terjadi autokorelasi.

Tabel 4
Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 ,981a ,962 ,961 1,010525 1,694

a. Predictors: (Constant), LEV, PRO, LIK
b. Dependent Variable: FD

Uji Heteroskedestisitas
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Berdasarkan tabel 5, dapat diketahui bahwa nilai signifikansi dari masing-masing variabel hasilnya
lebih dari 0,05 (masing-masing 0,443, 0,316, 0,134) berdasarkan hal tersebut disimpulkan bahwa
modelregresi tidak terjadi heteroskedastisitas.

Tabel 5
Coefficients?
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) ,577 ,147 3,935 ,000

1 LIK ,000 ,001 -,080 5771 443
PRO -014 ,014 103  -1,008 ,316

LEV ,418 ,277 ,157 1,510 ,134

a. Dependent Variable: ABS_RES

Uji Analisis Regresi Linier Berganda

hasil perhitungan dalam persamaan regresi dan diperoleh constant dengan nilai 3,735, untuk
variable Likuiditas (LIK) yang dihitung menggunakan current ratio menunjukkan koefisien regresi sebesar
0,040, untuk variabel Profitabilitas (PRO) yang dihitung menggunakan return on assets menunjukkan
koefisien regresi sebesar 0,004 dan untuk variabel Leverage (LEV)yang dihitung menggunakan debt to
assets ratio menunjukkan koefisien regresi sebesar -3,605. Berdasarkan hasil perhitungan tersebut maka
model regresi dapat disajikan kedalam bentuk persamaan regresi sebagai berikut:
FD=a+B1LIK+B2PRO+B3LEV+e
FD= 3,735 + 0,040 LIK + 0,004 PRO - 3,605 LEV+ e

Dari hasil persamaan regresi tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai konstant 3,735, dimana
apabila variabel likuiditas, profitabilitas dan leverage nilainya 0 (nol),maka nilai dari financial distress
adalah 3,735.
Nilai variable Likuiditas (LIK) yaitu sebesar 0,040, yang berarti menunjukkan bahwa setiap adanya
peningkatan satus atuan variable likuiditas maka akan menaikan variabel Financial Distress sebesar 0,040
dengan asumsi variable lainnya tetap.
Nilai variable Profitabilitas (PRO) yaitu sebesar 0,004, yang berarti menunjukkan bahwa setiap adanya
peningkatan satu satuan variabel profitabilitas maka akan menaikan variable financial distresse besar 0,004
dengan asumsi variable lainnya tetap.
Nilai variable Leverage (LEV) yaitu sebesar -3,605, yang berarti menunjukkan bahwa setiap adanya
peningkatan satu satuan variable leverage maka akan menurunkan variabel financial distress sebesar -
3,605dengan asumsi variable lainnya tetap.

Tabel 6
Coefficients?
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 3,735 ,234 15,940 ,000
1 LIK ,040 ,001 ,931 44,682 ,000
PRO ,004 ,022 ,004 ,190 ,850
LEV -3,605 442 170 -8,162 ,000

a. Dependent Variable: FD
Uji F (Uji Simultan)
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hasil uji ANOVA atau Uji F dan diperoleh nilai Fhitung Sebesar 773,838 dengan tingkat signifikansi
0,000. Sesuai dengan ketentuan yang telah diungkapkan pada pembahasan sebelumnya bahwa syarat Uji F
yang digunakan adalah dengan signifikansi a=0,05. Maka diperoleh kesimpulan bahwa hipotesis Ho ditolak
dan Hi diterima karena tingkat signifikansi kurang dari 0,05 yang berarti secara simultan likuiditas,
profitabilitas, dan leverage berpengaruh signifikan terhadap financial distress.

Tabel 7
ANOVA2
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 2370,639 3 790,213 773,838 ,000P
1 Residual 93,947 92 1,021
Total 2464,586 95

a. Dependent Variable: FD
b. Predictors: (Constant), LIK, PRO, LEV

Uji Hipotesis (Uji T)

1. Pengujian Likuiditas terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai koefisien positif sebesar 0,040 serta memiliki
thitung Sebesar 0,000 dimana nilai probabilitas ini dibawah 0,05 dengan demikian, sesuai dengan ketentuan
dalam kriteria pengujian jika nilai probabilitas < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa Ho ditolak dan Hi
diterima. Berdasarkan Tabel uji t dapat disimpulkan bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan
terhadap Financial Distress (Kuwatno, 2023).

2. Pengujian Profitabilitas terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai koefisien positif sebesar 0,004 serta memiliki
thitung sebesar 0,850 dimana nilai probabilitas ini diatas 0,05 dengan demikian, sesuai dengan ketentuan
dalam kriteria pengujian jika nilai probabilitas > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa HO diterima dan
H1ditolak. Berdasarkan Tabel uji t dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
Financial Distress (Astuti & Nugroho, 2021).

3. Pengujian Leverage terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil tabel diatas, dapat diketahui bahwa nilai koefisien negatif sebesar -3,605 serta memiliki
thitung sebesar 0,000 dimana nilai probabilitas ini dibawah 0,05 dengan demikian, sesuai dengan ketentuan
dalam kriteria pengujian jika nilai probabilitas < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa HO ditolak dan
H1ditolak. Berdasarkan tabel uji t dapat disimpulkan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap
Financial Distress (Nugroho & Astuti, 2022).

Tabel 8
Coefficients?
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 3,735 234 15,940 ,000
1 LIK ,040 ,001 ,931 44,682 ,000
PRO ,004 ,022 ,004 ,190 ,850
LEV -3,605 442 170 -8,162 ,000

a. Dependent Variable: FD

Uji Koefisien Determinasi (R2)
dapat diketahui hasil uji koefisien determinasi (R2) menunjukkan nilai Adjusted R Square sebesar
0,961. Hal ini berarti 96,1% variabel dependen dapat dijelaskan oleh variable independen dan sisa 3,9%
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(100% - 96,1% = 3,9%) dijelaskan oleh variabel lain diluar variabel tersebut.

Tabel 9
Model Summary®
Model R RSquare Adjusted R Squar Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 ,981a ,962 ,961 1,010525 1,694

a. Predictors: (Constant), LEV, PRO, UK
b. Dependent Variable: FD

KESIMPULAN

Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengena ipengaruh likuiditas,
profitabilitas, dan leverage terhadap financial distress. Jumlah perusahaan yang menjadi sampel penelitian
sebanyak 32 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019 sampai 2021.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dengan melalui berbagai rangkaian mulai dari
pengumpulan data, pengolahan data, analisis data serta interpretasi hasil analisis mengenai likuiditas,
profitabilitas, dan leverage terhadap financial distress. Maka dapat ditarik kesimpulannya sebagai berikut:
1. Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress.
2. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress.
3. Leverage berpengaruh negative tidak signifikan terhadap financial distress.
4. Secara simultan likuiditas, profitabilitas, dan leverage berpengaruh signifikan
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