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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah menganalisis dan mendeteksi bukti emperis tentang
pengaruh profitabilitas, likuiditas dan leverage terhadap financial distress secara
simultan dan parsial pada perusahan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia
periode 2017-2019. Jenis penelitian yakni memakai kuantitatif. Dalam penelitian ini
terdapat 3 variabel independen yakni profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), leverage
(DAR) dan variabel dependen yakni financial distress (ICR). Populasi memakai seluruh
perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019
sejumlah 709 bersumber idx.co.id. Sampel ditentukan menggunakan teknik purposive
sampling sehingga didapat 25 perusahaan. Metode analisis memakai regresi logistik
dinyatakan bahwa profitabilitas, likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial
distress dan leverage berpengaruh positif terhadap financial distress.

Kata Kunci : Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Financial Distress

Pendahuluan

Pada saat ini pertumbuhan perekonomian Indonesia semakin menurun sehubungan
dengan data Badan Pusat Statistik perekonomian tahun 2019 turun 5,02% lebih rendah
dibandingkan tahun 2018 tumbu sebesar 5,17%.
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Menurut kepala Badan Pusat Statisitik (BPS) Suhariyanto menyatakan salah satu
penyebabnya yaitu pertumbuhan dari sektor industri mengalami perlambatan dan
pengolahan yang melemah (Fajar Febrianto, Tempo 2020). Dari Kondisi ini dapat
memicu timbulnya Kkrisis keuangan yang akan mempengaruhi Kinerja perusahaan
mengalami financial distress (kesulitan keuangan).

Menurunnya sektor industri perusahaan di Indonesia sedang mengalami penurunan
kesulitan keuangan yang didelisting dari Bursa Efek Indonesia. Delisting yaitu apabila
saham terdaftar dibursa mengalami penurunan kriteria sehingga tidak memenuhi
persyaratan pencatatan maka sahamnya akan dihapus dan tidak bisa ditransaksikan di
Bursa Efek Indonesia (Permana Djadang et, al 2017). Delisting terjadi karena
perusahaan menyatakan bangkrut, perusahaan melakukan pemberhentian operasi,
merger, tidak melengkapi persyaratan otoritas bursa atau menjadi perusahaan tertutup.
Fenomena delisting sepanjang 2020 Bursa Efek Indonesia mengeluarkan 6 emiten dari
berbagai sektor:

Tabel |
Perusahaan Delisting dari Bursa Efek Indonesia periode 2020
Tahun  Nama Perusahaan Delisting Sektor atau Sub Penyebab
Sektor
2020 1. Borneo Lumbung Energi Pertambangan Kesulitan
dan Metal Tbk (BORN) keuangan
2020 2. Evergreen Invesco Thk Perdagangan Besar Kesulitan
(GRENN) (barang produksi & keuangan
barang konsumsi)
2020 3. Arpeni Pratama Ocenan  Infrastruktur, Utilitas Kesulitan
Line Thk (APOL) & Transportasi keuangan
2020 4. Danayasa Arthatama Property & Real Kesulitan
Tbk (SCBD) Estate keuangan
2020 5. Leo Invesments Tbk Perdagangan, Jasa & Kesulitan
(ITTG) Investasi keuangan
2020 6. Cakra Mineral Tbk Pertambangan Logam Kesulitan
(CKRA) & Mineral keuangan

Sumber : Bursa Efek Indonesia (.idx.co.id)

Perusahaan yang mengalami delisting karena kesulitan keuangan merupakan suatu
gambaran mengindikasikan kesehatan keuangan perusahaan atau tata kelola perusahaan
yang buruk. Financial distress sering tejadi karena tidak mampu menjaga dan
mengelola kestabilan kinerja keuangan perusahaan yang bermula dari kegagalan atas
memasarkan produk yang dihasilkan mengakibatkan penurunan volume penjualan
sehingga laba akan menurun beresiko mengalami kerugian bersih dan kerugian
operasional periode berjalan pada perusahaan (Chairunesia et al, 2018). Berdasarkan
uraian, fenomena, maka tujuan atas penelitian ini yaitu guna menganalisis dan
mendeteksi bukti emperis tentang pengaruh profitabilitas, likuiditas, leverage terhadap
financial distress.
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Tinjauan Pustaka

Signalling Theory

Teori yang digunakan adalah Signalling Theory diciptakan oleh Spence (1973)
mengemukakan suatu sinyal atau syarat untuk memberikan suatu informasi. Dalam
penelitian Immannuel (2015) bahwa ada dua jenis sinyal diperusahaan yaitu signal
buruk (bad news) dan signal baik (good news). Artinya dalam perusahaan akan
memberikan informasi sinyal baik kepada para stakeholder dalam meningkatkan laba
dan harga saham perusahan, jika perusahaan memberikan informasi sinyal buruk
kepada stakeholder cenderung membatasi informasi kepublik.

Kerangka Pemikiran

Profitabilitas (X1)
Indikator: ROA

Financial Distress

. Y)
Likuiditas (X2) ()
Indikator: CR Indikator: ICR

Leverage (X3)
Indikator: DAR

Gambar I. Kerangka Pemikiran

Hipotesis atas penelitian ini yang dikemukakan teori, dapat dijadikan permasalahan
antara lain:

H1: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress

H2: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial distress

H3: Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress.

Metodologi Penelitian

Jenis penelitian ini tergolong atas kuantitatif, dimana menguji pengaruh profitabilitas,
likuiditas dan leverage pada financial distress. Dan untuk menjadi Objek adalah laporan
keuangan perusahaan manufaktur tercatat di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2019.

Populasi memakai seluruh perusahaan manufaktur tercatat di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2017-2019. Terdapat 709 perusahaan (BEI) atau website langsung
idx.co.id. Metode pengambilan sampel yaitu menggunakan teknik prosedur purposive
sampling yang berarti “memiliki tujuan mencapai secara representive searah atas
Kriteria antara lain.

Jenis data memakai data sekunder, diambil berdasarkan kriteria-kriteria yang telah
ditentukan dan dokumen laporan keuangan tahunan yang terdaftar di BEI atau website
dari idx.co.id.



91 JURNAL Akuntansi & Keuangan Volume 11, Nomor 2, September 2021

Data yang dikumpulkan memakai teknik dokumentasi yakni pengumpulan dokumen
laporan keuangan dengan cara mengamati dan melihat secara langsung. Serta metode
perpustakaan dengan refrensi jurnal nasional maupun internasional yang mendukung
penelitian ini.

Untuk mempermudah atas penelitian ini, maka diuraikan definisi operasional variabel
sebagai berikut:

Profitabilitas dapat dicari dengan ROA (Retrun On Asset), vyaitu dengan
membandingkan laba bersih setelah pajak dan atas jumlah total aset, bisa dicari sebagai
berikut:

ROA : Laba bersih setelah pajak / total aset

Likuiditas dapat dihitung dengan CR (Current Ratio), yaitu dapat membandingkan total
aset lancar dan kewajiban lancar, dengan rumus sebagai berikut:
CR : Aset lancar / kewajiban lancar

Leverage dapat dicari dengan DAR (Debt to Asset), yaitu membandingkan antara
seluruh total utang dan total aset maka dapat dirumuskan sebagai berikut:
DAR : Total hutang / total aset

Financial distress diukur memakai interest coverage ratio (ICR) dengan
membandingkan laba sebelum bunga pajak dan beban bunga. Financial distress
dinyatakan variabel dummy, jika perusahaan mempunyai interest coverage ratio rendah
dari satu maka dinyatakan financial distress maka diberi angka 1, dan untuk yang tidak
mengalami diberi angka 0. Dapat dirumuskan:

ICR : Operating profit/ Interest expense

Hasil Penelitian dan Pembahasan

Tabel
Statistik Deskritif
Std.
N Min Max Mean Deviation
PROFIT 75 -2.64 .61 .0253 .37557
LIKUID 75 .02 15.82 2.5523 2.79610
LEVE 75 .07 2.90 .5340 50117

Valid N 75
(listwise)
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Statistik deskritif menunjukkan hasil nilai minimal, maksimun, maksimum, rata-rata
dan standart deviasi sebagai berikut:

a)

b)

d)

Dapat diketahui bahwa profitabilitas (ROA) pada 25 perusahaan yang diteliti
periode 2017-2019 bahwa nilai minimum sebesar -2.64 yaitu PT Tiga Pilar
Sejahtera Tbk tahun 2017, nilai maksimum sejumlah 0,61 yaitu PT Tiga Pilar
Sejahtera Thk tahun 2019, nilai mean sejumlah 0,0253 untuk standar deviasi
sejumlah 0,037557. Demikian dengan profitabilitas yang tinggi bahwa
perusahaan dapat mengendalikan asetnya secara efektif dan efesien sehingga
suatu perusahaan akan terlepas dari financial distress.

Dapat diketahui likuiditas (CR) pada 25 perusahaan yang diteliti periode 2017-
2019 bahwa nilai minimum sejumlah 0,02 yaitu PT Magna Investama Makmur
Tbhk pada tahun 2019, nilai maksimum sebesar 15,81 yaitu Champhina Ice
Cream Industry Tbk pada 2017, nilai mean sejumlah 2.5523, untuk standar
deviasi sejumlah 2.79610. Demikian dengan nilai likuditas yang besar maka
bahwa perusahaan bisa membayar kewajiban jangka pendeknya.

Dapat diketahui leverage (DAR) pada 25 perusahan yang diteliti periode 2017-
2019 bahwa nilai minimum sejumlah 0,07 yaitu PT Inti Agri Resourches Tbk
pada tahun 2019, nilai maksimum sejumlah 2.90 yaitu PT Tiga Pilar Sejahtera
Tbk pada 2018, nilai rata mean sejumlah 0.5340 untuk standar deviasi sejumlah
0,50177. Demikian dengan leverage ini harta yang dimiliki perusahaan untuk
kegiatan operasional diperoleh dari kreditur berupa pinjaman dana.

Dapat diketahui bahwa jumilah (N) yang diteliti sebanyak 75 sampel dari
perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman tercatat di Bursa Efek
Indonesia (BEI) selama 2017-2019.

Tabel 4
Statistik Deskritif
Financial Distress

Cumulative
Frequency Percent Valid Percent Percent
Valid Tidak FD 58 7% 7% 77.0
FD 17 22% 22.% 100.0

Total 75 100.0 100.0

Hasil perolehan statistik deskritif atas distribusi frekuensi menunjukkan data
yang diperoleh 58 atau sebanyak 77% yang tidak mengalami financial distress.
Data yang diperoleh 17 atau 22% perusahaan mengalami financial distress.
Dapat diketahui bahwa sampel atas penelitian ini lebih banyak yang tidak
mengalami financial distress.
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Tabel 5

Collinearity Statistics

Tolerance VIF
.643 1.556
.826 1.211
551 1.815

Berdasarkan hitungan output multikolinearitas dapat diketahui bahwa nilai Tolerance
dari setiap variabel lebih besar dari 0,10 sementara VIF setiap variabel lebih kecil dari
10,00 sehingga disimpulkan bawasannya tidak terjadinya Multikolinearitas antara
variabel independen.

Uji Kelayakan Model

Tabel 6
Uji Hosmer and Lemeshow Goodnes Fit
Step Chi Square Df Sig
1 4.450 7 727

Pada tabel 6 hasil atas pengujian Hosmer and Lemeshow Goodness of Fit terdapat Chi-
square 4.450 dengan signifikansi sebesar 0,727. Dapat diketahui nilai signifikansi lebih
besar dari 0,05 sehingga model regresi atas penelitian ini dapat digunakan karena sesuai
dan cocok dengan data observasinya.

Uji Menilai Model Fit

Tabel 7
Uji Menilai Model Fit
Iterarion -2 Log Likehood
Step O 83.028
Step 1 47.301

Tabel 7 diatas dapat diketahui bahwa terjadi penurunan atas -2log likehood awal pada
step 0 sebesar 83.028, sesudah ketiga variabel dimasukkan terjadi penurunan untuk nilai
-2 log likehood akhir step 1 menjadi 47.301. Dapat diartikan bahwa model regresi baik,
model dihipotesiskan layak digunakan (Santoso, 2014:220).



Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas dan Leverage Terhadap Financial Distress
.......... ( Luke Suciyati Amna, Aminah, Khairudin, Herry G.S, Hapis Kiki Pribadi)........ 94

Pengujian Omnibus Tes
Omnibus Test Model Coefficients

Chi-square Df Sig
Step1l Step 32.981 3 .000
Block 32.981 3 .000
Model 32.981 3 .000

Berdasarkan pengujian diatas didapat nilai signifikansi sebesar 0,00 dimana lebih kecil
0,05 artinya terdapat pengaruh ketiga variabel secara bersama-sama terhadap financial
distress.

Uji Koefisien Determinan

Tabel 9
Model Summary
Step -2 log likehood Cox & Snell R- Nagelkerke R-
square Square
1 47301° .356 541

Pada tabel 9 uji model summary menyatakan atas Nagelkerke RSquare sejumlah
541 berarti 54,1% artinya variabel independen yakni profitabilitas, likuiditas dan
leverage dapat menerangkan variabel dependen yakni financial distress, sedangkan
45,9% sisanya dijelaskan variabel independen lain diluar model.

Uji Matriks Klasifikasi

Tabel 10
Klasifikasi 2x2
Observed Predicted
Financial
Distress Percentage
0 1 Correct
Stepl FD TIDAKFD 56 2 96.6
FD 7 10 58.8
Overall Percentage 88.0

Pada tabel menunjukkan atas 75 sampel, 58 perusahaan diantaranya tidak mengalami
kondisi financial distress dari 56 sampel perusahaaan atau presentase 96,6% dapat
diprediksi secara tepat dengan model regresi logistik, 2 sampel atau 3,4% tidak dapat
diprediksi dengan tepat. Dari sampel 17 perusahaan mengalami kondisi financial
distress, ada 10 sampel atau 58,8% dapat diprediksi dengan tepat dan 7 atau 41,2%
tidak dapat diprediksi. Hasil dari kesemuanya maka ketetepan model klasifikasi sebesar
88,0% yang dapat dilakukan prediksi selanjutnya.
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Pengujian Hipotesis
Tabel 11
Uji Hipotesis

95% C.1.for EXP (B)

B S.E Wald Df Sig Exp(B) Lower Upper
Stepl® Xl -14.905 5.190 8.246 1 .004 .000 .000 .009
X2 -033 259 .016 1 .899 .968 583 1.607
X3 5.406 2.099 6.631 1 .010 222.681 3.637 13633.789
Constant -3.463 1.383 6.266 1 .012 .031
a. Variabel (s): PROFIT, LIKUID, LEVE.

Pengujian atas regresi logistik diperoleh sebagai berikut:

FD =-3.463 -14.905 (PROFIT) -0,033 (LIKUID) + 5.406 (LEVE) + e
Keterangan :

FD = Financial Distress

PROFIT = Profitabilitas (ROA)

LIKUID = Likuiditas (CR)

LEVE = Leverage (DAR)

e = eror

Pada tabel 12 hasil uji hipotesis dapat disimpulkan:

a) Bahwa hipotesis penelitian H1 dapat didukung dan diterima. Penerimaan
hipotesis penelitian ini dikarenakan ROA memiliki nilai sig 0,004 dan memiliki
nilai koefisien sebesar — 14.905 dengan arah koefisien negatif. Hal ini ROA
mempunyai pengaruh signifikan dan negatif dapat disimpulkan bahwa variabel
independen dengan indikator ROA berpengaruh negatif terhadap financial

distress.

b) Bahwa hipotesis penelitian H2 dapat didukung dan diterima, tetapi pengaruhnya
bernilai tidak signifikan. Hal ini dikarenakan nilai sig diatas 0,05 yaitu sebesar
0,899 dan diproleh nilai koefisien beta sebesar -0,033 yang artinya variabel
independen indikator CR berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap

financial distress.

c) Bahwa hipotesis H3 dapat didukung dan diterima. Penerimaan hipotesis
penelitian ini dikarenakan DAR memiliki nilai sig 0,010 dan nilai koefisien beta
5.406 dengan arah positif yang artinya variabel independen indikator DAR

berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress.
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Pembahasan

a) Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap kondisi financial distress
Perusahaan mempunyai profitabilitas tinggi dapat diartikan dapat menggelola
dan menggunakan asetnya secara efisien dan efektif. Untuk menghasilkan laba
yang tinggi sehingga mengurangi biaya atau beban yang dikeluarkan
perusahaan. Menurunnya biaya atau beban akan berdampak penghematan dan
kecukupan dana untuk menjalankan kegiatan bisnis atau aktivitasnya maka akan
terhindar financial distress. Sebaliknya jika profitabilitas rendah karena
ketidakefisien dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan laba sehingga
perusahaan akan menimbulkan kerugian berakibat untuk arus kas negatif dan
perusahaan berpotensi mengalami financial distress. Hasil menyatakan variabel
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress.
Penelitian ini didukung Intan Saputri Ayuningtyas dan Bambang Suryono
(2019) menunjukkan bawa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial
distress.

b Likuiditas berpengaruh negatif terhadap kondisi financial distress
Tinggi dan rendahnya rasio likuiditas tidak mempunyai pengaruh yang
signifikan untuk predeksi financial distress dikarenakan tidak ada perbedaan
antara likuiditas financial distress maupun tidak mengalami financial distress.
Dalam perusahaan ketetapan likuiditas yang sehat berada dalam 2 setiap |
hutang lancar dimiliki perusahaan maka tersedia 2 aset lancar menutupi
kewajiban lancarnya yang sudah jatuh tempo. Jadi rata rata berada dalam
penelitian diatas 1 dari periode 2017-2019 untuk menutupi hutang lancarnya.
Sehingga dalam penelitian ini tidak ada perbedaan signifikan antara perusahaan
yang mengalami financial distress maupun perusahaan yang tidak mengalami
financial distress. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Fitri Marfangatun
(2017) likuiditas berpengaruh terhadap financial distress.

c Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress
Perusahaan yang mempunyai leverage tinggi maka menimbulkan semakin besar

akan terjadinya financial distress. Bilamana suatu perusahaan semakin
menggunakan jumlah hutang jangka pendek atau hutang jangka panjang
beresiko terjadi kesulitan untuk pembayaran pada saat waktu yang ditentukan
atau masa mendatang karena hutang lebih tinggi dari aset yang dimiliki sehingga
perusahaan tidak mampu untuk menghasilkan laba yang lebih banyak untuk
membayar hutang dan besarnya bunga. Untuk ini akan memberikan sinyal bad
news bagi investor disebabkan perusahaan dengan tingkat leverage tinggi berarti
suatu perusahaan mempunyai hutang dari perolehaan pendanaan tidak menjamin
total aktiva yang dimiliki, sehingga para investor tidak melakukan investasi
dalam perusahaan. Hasil Penelitian didukung Vania Azalia dan Yuliastuti (2019)
menunjukkan leverage berpengaruh signifikan yang positif terhadap kondisi
financial distress.
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Kesimpulan
a) Profitabilitas diproksikan dengan ROA mempunyai pengaruh negatif dan
signifikan terhadap kondisi financial distress
b) Likuiditas berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kondisi financial
distress
c) Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial distress
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