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Abstrak—Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan terhadap
Financial Distress. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2019-2021. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 75 perusahaan dari 87 perusahaan yang memenuhi kriteria sehingga
total sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebanyak 225 data pengamatan. Desain penelitian yang digunakan adalah
penelitian kuantitatif dan metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling. Data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis
regresi logistik dengan bantuan program aplikasi IBM SPSS versi 22. Hasil analisis menunjukkan bahwa (1) profitabilitas berpengaruh
terhadap financial distress, (2) likuiditas berpengaruh terhadap financial distress, (3) leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap
financial distress, dan (4) ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap financial distress. Implikasi dari penelitian ini adalah untuk
memberikan tambahan khasanah pengetahuan dan referensi bagi para akademisi dan peneliti terkait dengan faktor-faktor yang
mempengaruhi financial distress. Selain itu, penelitian ini juga dapat memberikan informasi yang dapat membantu dalam pengambilan
keputusan bagi para praktisi maupun para stakeholder yang memiliki fokus terhadap financial distress. Adapun keterbaruan dalam
penelitian ini adalah berkaitan dengan obyek dan periode penelitian yaitu faktor-faktor yang menyebabkan financial distress pada
perusahaan consumer non-cyclicals pada periode 2019-2021.

Kata Kunci: Profitabilitas; Likuiditas; Leverage; Ukuran Perusahaan; Financial Distress

Abstract—This study aims to determine the effect of Profitability, Liquidity, Leverage, and Company Size on Financial Distress. The
population in this study are Consumer Non-Cyclicals companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2019-2021
period. The sample in this study was 75 companies out of 87 companies that met the criteria so that the total sample used in this study
was 225 observational data. The research design used was quantitative research and the sampling method used in this study was
purposive sampling method. The data used in this research is secondary data. The data analysis method used in this study is logistic
regression analysis using the IBM SPSS version 22 application program. The results of the analysis show that (1) profitability has an
effect on financial distress, (2) liquidity has an effect on financial distress, (3) leverage has no significant effect on financial distress,
and (4) company size has no effect on financial distress. The implication of this research is to provide additional knowledge and
references for academics and researchers related to the factors that influence financial distress. In addition, this research can also
provide information that can assist in decision-making for practitioners and stakeholders who focus on financial distress. The novelty
in this study is related to the object and period of research, namely the factors that cause financial distress in non-cyclical consumer
companies in the 2019-2021 period.
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1. PENDAHULUAN

Masalah keuangan merupakan salah satu masalah yang bersifat fundamental bagi setiap perusahaan untuk menjalankan
aktivitas bisnisnya. Hal tersebut dikarenakan kondisi keuangan merupakan fondasi bagi sebuah perusahaan untuk
bertahan dan meningkatkan kinerja perusahaan (Manurung et al., 2022; Nugroho & Utami, 2022; Purba et al., 2023;
Widodo et al., 2022). Oleh karenanya dengan baiknya kondisi keuangan perusahaan, maka aktivitas perusahaan akan
berjalan sesuai dengan tujuan dan cita-cita yang diharapkan. Namun, perusahaan dalam menjalankan aktivitas bisnisnya
tidak selalu berjalan dengan mulus yang tidak jarang membuat perusahaan mengalami kesulitan keuangan atau financial
distress bahkan sampai mengalami kebangkrutan (Darmaningrum et al., 2023; Diantanti et al., 2021; Muniarty et al.,
2021). Hal tersebut bisa terjadi karena beberapa faktor. Seperti halnya pada periode 2019-2021 telah terjadi fenomena
pandemi Covid-19 yang memberikan dampak buruk cukup signifikan terhadap seluruh tatanan kehidupan salah satunya
pada sektor perekonomian dunia termasuk Indonesia (Ihwanudin et al., 2020; Nugroho et al., 2020; Nugroho, Badawi, et
al., 2021).

Pandemi Covid-19 di Indonesia menyebabkan aktivitas bisnis perusahaan menjadi terhambat dan mengalami
penurunan pendapatan akibat adanya peraturan pemerintah yang mengharuskan masyarakat untuk menjalankan aturan
PSBB dan PPKM demi mengurangi penyebaran virus Covid-19 (Gitiyarko, 2021). Hal tersebut ditunjukkan oleh hasil
survey yang dilakukan oleh Ayuni et al. (2020) bahwa dampak pandemi Covid-19 mengakibatkan hanya 58,95%
perusahaan yang mampu beroperasi secara normal dan sebanyak 82,45% perusahaan mengalami penurunan pendapatan.
Menurut Jayani (2020) sebanyak 48,60% penurunan pendapatan perusahaan disebabkan oleh terkendalanya proses
penjualan dan pemasaran. Lebih lanjut, Kemnaker (2020) menyatakan bahwa sebanyak 88% perusahaan mengalami
kerugian akibat penurunan penjualan. Selain itu, Kementerian Ketenagakerjaan mencatat bahwa pandemi covid-19
menyebabkan perusahaan melakukan pemutusan hubungan kerja (Kiranti & Nugroho, 2022). Terdapat sebanyak 72.983
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karyawan telah menjadi korban Pemutusan Hubungan Kerja (PHK) oleh sebanyak 4.156 perusahaan karena
ketidakmampuannya dalam membayar upah dan gaji para karyawan (Putra, 2021).

Perusahaan yang mengalami kondisi penurunan pendapatan dialami oleh beberapa perusahaan consumer non-
cyclicals, diantaranya PT Matahari Putra Prima Thk. (MPPA) melaporkan penurunan penjualan selama periode Januari-
September 2021 sebesar 3,6% year-on-year (Timorria, 2021). PT Tri Banyan Tirta Thk (ALTO) diketahui mengalami
penurunan penjualan sebesar Rp 75,30 miliar atau menurun 19,69% pada kuartal yang sama (Sultan, 2021). Penurunan
penjualan juga dialami oleh PT Mandom Indonesia Tbk (TCID) yang mencatatkan penurunan sebesar Rp 75,38 miliar
pada periode 2020 (Rizki, 2021). Selain itu, PT Dua Putra Utama Makmur Thk (DPUM) hampir delisting karena imbas
pandemi Covid-19, yang mana saat ini telah disuspensi oleh BEI selama 6 bulan sejak 16 Januari 2022 (Shifa Nurhaliza,
2022a). Selain itu, kasus penurunan laba juga dialami oleh PT Hero Supermarket (HERO). Hal ini dibuktikan dengan
penutupan sebanyak 26 gerai jaringan Giant sepanjang 2018 (Kirom, 2019).

Dari fenomena diatas menunjukkan bahwa sejumlah perusahaan consumer non-cyclicals terindikasi mengalami
kondisi financial distress. Kondisi tersebut apabila tidak segera diatasi maka dapat meningkatkan potensi kebangkrutan
karena perusahaan akan semakin sulit mengupayakan kas untuk menutupi kewajibannya. Hal ini bisa menurunkan tingkat
kepercayaan dan minat investor dalam menanamkan modalnya ke perusahaan, yang mengakibatkan perusahaan
memasuki kondisi financial distress, sehingga memaksa perusahaan di delisting dari Bursa Efek Indonesia karena sudah
tidak lagi memenuhi syarat sebagai anggota yang mana perusahaan tidak diperbolehkan memperdagangkan sekuritasnya
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Adapun jumlah perusahaan consumer non-cyclicals yang mengalami kondisi financial
distress ditunjukkan pada grafik sebagai berikut:

Jumlah Perusahaan Consumer Non-Cyclicals
yang Terkena Financial Distress
Tahun 2019-2021
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Grafik 1. Jumlah Perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang Terkena Financial Distress Tahun 2019-2021

Merujuk pada grafik 1 tersebut, maka dapat diketahui bahwa jumlah perusahaan consumer non-cyclicals yang
mengalami kondisi financial distress pada tahun 2019 adalah sebanyak 18 perusahaan, untuk tahun 2020 meningkat
sebanyak 24 perusahaan, dan untuk tahun 2021 terjadi penurunan sebanyak 19 perusahaan. Sektor consumer non-cyclicals
merupakan salah satu sektor usaha yang tidak mudah dipengaruhi oleh kondisi ekonomi baik saat ekonomi tumbuh
maupun melambat (Ramadhani, 2022). Sebab sektor consumer non-cyclicals merupakan sektor yang memproduksi
kebutuhan primer masyarakat dalam memenuhi kebutuhan sehari-hari (Shifa Nurhaliza, 2022). Selain itu, sektor ini juga
mempunyai peranan yang strategis untuk mensejahterakan kehidupan masyarakat (Dwicahyani et al., 2022). Namun
demikian, hal tersebut tidak terjadi di masa pandemi Covid-19 dimana sejumlah perusahaan consumer non-cyclicals
mengalami kondisi kesulitan keuangan atau financial distress.

Kondisi kesulitan keuangan atau financial distress disebabkan oleh beberapa faktor. Salah satu faktor yang dapat
mempengaruhi financial distress adalah profitabilitas. Menurut Indarti & Sapari (2020), Badawi et al. (2021), Nugroho et
al. (2021), dan Utami et al. (2021) menyatakan bahwa profitabilitas merupakan rasio yang dapat mengukur kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba dan dapat menggambarkan tingkat efisiensi dan efektivitas perusahaan dalam
penggunaan assetnya. Dalam penelitian ini, rasio profitabilitas diukur dengan ROA (Return on Asset). Selain itu, menurut
Amanda & Tasman (2019) likuiditas juga berpotensi mempengaruhi financial distress. Menurut Septiani & Dana (2019)
dan Nugroho et al. (2018) perusahaan dengan tingkat likuiditas yang rendah akan mudah mengalami kondisi financial
distress, hal ini karena perusahaan tidak bisa melunasi kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Dalam
penelitian ini, likuiditas diukur dengan CR (Current Ratio). Variabel lain yang dapat mempengaruhi financial distress
adalah variabel leverage, sebab leverage dapat menunjukkan seberapa besar perusahaan mendanai kebutuhan usaha
maupun operasional yang bersumber dari utang (Hidayah et al., 2021; Sudaryo et al., 2019). Semakin tinggi rasio leverage,
maka dapat menimbulkan resiko terjadinya kesulitan pembayaran utang saat jatuh tempo yang dapat membebani
perusahaan di masa mendatang. Apabila perusahaan tidak mampu melunasi kewajibannya saat jatuh tempo kepada
kreditur, maka hal tersebut dapat membuat aktivitas operasional perusahaan menjadi terganggu sehingga menyebabkan
kondisi financial distress (Putri & Erinos, 2020). Dalam penelitian ini, rasio leverage diukur dengan menggunakan debt
to equity ratio (DER). Selanjutnya, faktor lain yang dapat mempengaruhi kondisi financial distress adalah ukuran
perusahaan. Menurut (Amanda & Tasman, 2019) ukuran perusahaan dapat menggambarkan besar kecilnya suatu
perusahaan dengan melihat total asset, total penjualan, dan rata-rata penjualan yang dimilikinya. Semakin besar ukuran
perusahaan, maka mengindikasikan semakin besar pula jumlah asset yang dimiliki perusahaan tersebut, hal ini tentunya
akan membuat perusahaan mampu menghadapi ancaman financial distress (N. Putri & Mulyani, 2019). Perusahaan
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dengan jumlah asset yang besar akan mendorong para investor untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan sehingga
kondisi keuangan perusahaan pun menjadi stabil dan diharapkan dapat menghadapi ancaman financial distress (Nugroho
et al., 2018; Nugroho, Nugraha, et al., 2021). Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan log
natural total assets.

Berdasarkan fenomena-fenomena yang telah diuraikan diatas dapat dilihat bahwa sektor consumer non-cyclicals
yang sifatnya tidak dipengaruhi oleh pertumbuhan ekonomi, namun pada faktanya tidak sedikit perusahaan dari sektor
ini mengalami kondisi kesulitan keuangan (financial distress) yang disebabkan oleh pandemi Covid-19. Sehingga, hal ini
menjadi fenomena yang menarik untuk diteliti lebih lanjut. Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka rumusan
masalah dalam penelitian ini sebagai berikut: (i) Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress?; (ii)
Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress?; (iii) Apakah leverage berpengaruh terhadap financial
distress?; (iv) Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap financial distress?.

Merujuk dari rumusan masalah diatas, maka tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini sebagai berikut: (i)
Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress; (ii) Mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial
distress; (iii) Mengetahui pengaruh leverage terhadap financial distress; (iv) Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan
terhadap financial distress. Selanjutnya, berdasarkan tujuan penelitian tersebut, maka implikasi dari penelitian ini adalah
untuk memberikan tambahan khasanah pengetahuan dan referensi bagi para akademisi dan peneliti terkait dengan faktor-
faktor yang mempengaruhi financial distress. Selain itu, penelitian ini juga dapat memberikan informasi yang dapat
membantu dalam pengambilan keputusan bagi para praktisi maupun para stakeholder yang memiliki fokus terhadap
financial distress. Adapun keterbaruan dalam penelitian ini adalah berkaitan dengan obyek dan periode penelitian yaitu
faktor-faktor yang menyebabkan financial distress pada perusahaan consumer non-cyclicals pada periode 2019-2021

2. METODOLOGI PENELITIAN

2.1 Kajian Pustaka
2.1.1 Teori Keagenan (Agency Theory)

Menurut Jensen & Meckling (1976) menyatakan bahwa teori ini menjelaskan tentang hubungan keagenan atau perjanjian
antara dua pihak, yakni antara pemilik perusahaan atau investor sebagai principal yang mendelegasikan wewenang kepada
agent dengan manajemen perusahaan sebagai pihak agent yang bertanggungjawab untuk menjalankan operasional
perusahaan. Pihak agent harus bertanggungjawab untuk melaksanakan tugasnya dengan melaporkan hasil tindakan
tersebut dalam bentuk laporan keuangan yang diberikan kepada pihak principal secara akuntabel. Informasi dari laporan
keuangan tersebut dapat dijadikan tolak ukur untuk menilai kondisi keuangan perusahaan. Jika perusahaan menjalankan
kegiatan operasional dengan baik, maka laba yang diperoleh perusahaan akan tinggi dan akan terhindar dari kondisi
financial distress (Putri & Erinos, 2020).

2.1.2 Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal (signalling theory) pertama kali diperkenalkan oleh Spence tahun 1973. Teori sinyal bertujuan untuk
memberikan isyarat atau sinyal yang dilakukan oleh pemberi sinyal (signaller) kepada penerima sinyal. Pada dasarnya
teori sinyal memberikan pemahaman bahwa informasi yang diberikan pihak manajemen kepada pihak investor, akan
menjadi sinyal bagi pasar. Dalam hal ini teori sinyal memberikan informasi mengenai kemungkinan terjadinya financial
distress di suatu perusahaan. Ketika perusahaan memiliki kondisi keuangan yang baik, maka akan memberikan sinyal
positif kepada investor, demikian pula sebaliknya jika informasi yang diberikan bernilai negatif maka pasar akan bereaksi
negatif (Erawati et al., 2022).

2.1.3 Financial Distress

Financial distress merupakan suatu kondisi keuangan perusahaan yang mengalami tahap penurunan sebelum perusahaan
mengalami kebangkrutan (Hutauruk et al., 2021). Kondisi tersebut ditunjukkan dengan ketidakmampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajibannya yang telah jatuh tempo, terutama ketika perusahaan tidak memiliki cukup arus kas operasi
untuk memenuhi kewajiban lancarnya seperti utang usaha atau pembayaran bunga (Pandapotan & Puspitasari, 2022).
Apabila perusahaan tidak mampu mengatasi masalah tersebut, maka perusahaan berpotensi mengalami kebangkrutan
(Ramadhanti & Subagyo, 2022). Dalam penelitian ini, metode yang digunakan untuk memprediksi financial distress
adalah dengan menggunakan metode Grover (S. Fatmawati & Wahyuningtyas, 2021).

G — Score = 1,650X1 + 3,404X2 - 0,016R0OA + 0,057 (D)
2.1.4 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada tingkat
penjualan, assets, dan modal saham tertentu (Indarti & Sapari, 2020). Rasio profitabilitas dapat menggambarkan efisiensi
dan efektivitas manajemen perusahaan dalam mengelola assetnya untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi rasio ini maka
menunjukkan semakin baik tingkat efisiensi dan efektivitas pengelolaan asset perusahaan dan akan terhindar dari kondisi
financial distress (V. Fatmawati & Rihardjo, 2017). Rasio profitabilitas menurut M. Dewi & Christiawan (2021) dapat
diproksikan dengan Return on Assets (ROA) dengan rumus sebagai berikut :
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Net Income
Toral Aceers )

ROA =

~ Total Assets

2.1.5 Likuiditas

Rasio likuiditas merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya secara tepat waktu (N. M. I. Septiani & Dana, 2019). Semakin besar perbandingan asset lancar dengan utang
lancar maka semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menutupi kewajiban jangka pendeknya. Apabila perusahaan
mampu memenuhi utang lancarnya dengan asset yang dimilikinya, maka likuiditas perusahaan akan semakin baik.
Dengan demikian, perusahaan dapat menghindari kondisi kesulitan keuangan (financial distress) (Carolina et al., 2017).
Selain itu, tingkat likuiditas yang baik dapat membuat perusahaan memperoleh dukungan dari berbagai pihak seperti
kreditur dan pemasok (Hidayat et al., 2020). Rasio likuiditas dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan current
ratio (Fitri & Syamwil, 2020).

CR = Current Assets (3)

" Current Liabilities

2.1.6 Leverage

Rasio leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui seberapa besar perusahaan mendanai asset dan
kegiatan usahanya dari utang (Rahma, 2020). Perusahaan yang baik dapat dilihat dari jumlah modalnya yang lebih besar
daripada utangnya dalam pembiayaan atau pendanaan asset dan kegiatan usaha perusahaan. Dalam penelitian ini, rasio
leverage diproksikan dengan debt to equity ratio. Debt to Equity Ratio (DER) menunjukkan semakin besar porsi
penggunaan utang dalam membiayai asset dan kegiatan usaha, maka semakin tinggi pula resiko terjadinya financial
distress pada perusahaan (Asfali, 2019). Semakin kecil nilai DER, maka perusahaan akan semakin terhindar dari potensi
financial distress (Mutiara & Septyanto, 2022). Rumus yang digunakan sebagai berikut:

DER = Total Liabilities (4)

Total Equity
2.1.7 Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan (firm size) merupakan skala yang menggambarkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan ukuran
pendapatan, jumlah asset, dan ekuitas yang dimilikinya (Safitri & Kurnia, 2021). Ukuran perusahaan merupakan suatu
indikator yang dapat menunjukkan kekuatan keuangan suatu perusahaan (Wulandari & Fitria, 2019). Ukuran perusahaan
juga dapat menunjukkan besarnya total asset yang dimiliki oleh suatu perusahaan (Ayu et al., 2017). Total asset yang
besar akan mempermudah perusahaan untuk melakukan diversifikasi dan perusahaan cenderung akan lebih kecil
mengalami kebangkrutan (Kurniasanti & Musdholifah, 2018). Menurut Setiawan et al. (2019) ukuran perusahaan dapat
diukur dengan rumus sebagai berikut:

Firm Size = Ln(Total Assets) 5)

Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan diatas, maka dapat digambarkan kerangka pemikiran dalam
penelitian ini, yaitu sebagai berikut:

H2

H3

Financial Distress

Gambar 1. Model Konseptual Penelitian

H

Berdasarkan kerangka pemikiran tersebut diatas, maka hipotesis yang diajukan adalah sebagai berikut:
H1 : Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress

H2 : Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress

H3 : Leverage berpengaruh terhadap financial distress

H4 : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap financial distress

2.2 Jenis Penelitian

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu metode kuantitatif. Jenis penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini adalah kausal untuk mengetahui pengaruh sebab akibat antara variabel bebas dengan variabel terikat.
Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas (X1), likuiditas (X2), leverage (X3),
dan ukuran perusahaan (X4) terhadap financial distress (Y).

2.3 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini, yakni perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2019 — 2021, dengan jumlah populasi sebanyak 87 perusahaan. Metode pengambilan sampel yang
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digunakan dalam penelitian ini adalah metode purposive sampling, yaitu teknik untuk menentukan sampel penelitian
dengan beberapa pertimbangan tertentu. Dari total 87 perusahaan yang menjadi populasi penelitian, terdapat 75
perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian dengan periode 2019-2021. Sehingga total sampel yang digunakan
dalam penelitian ini sebanyak 225 data sampel.

2.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini, yaitu dengan studi kepustakaan dan dokumentasi. Studi kepustakaan
dilakukan dengan membaca dan mempelajari berbagai buku, jurnal penelitian, laporan penelitian terdahulu, serta referensi
pendukung lainnya yang berkaitan dengan objek penelitian. Sedangkan teknik dokumentasi dilakukan dengan
mengumpulkan seluruh data dalam laporan keuangan tahunan perusahaan (annual report) consumer non-cyclicals periode
2019-2021. Pengumpulan dilakukan dengan cara mengunduh laporan keuangan tahunan perusahaan yang dimuat dalam
situs resmi BEI, yakni www.idx.co.id.

2.5 Metode Analisis Data

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi logistik karena variabel terikat yang
digunakan dalam penelitian ini merupakan variabel dummy, yaitu apakah perusahaan yang menjadi sampel penelitian
mengalami kesulitan keuangan atau tidak, sedangkan variabel bebas merupakan campuran antara variabel kontinyu
(metrik) dan kategorikal (non-metrik) (Ghozali, 2018). Dalam penelitian ini SPSS versi 22 digunakan sebagai alat untuk
menganalisis data yang telah dikumpulkan.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan pengujian statistik yang bertujuan untuk memberikan gambaran atau deskripsi dari setiap
variabel dalam penelitian ini dengan melihat nilai rata-rata (mean), minimum, maksimum, dan standar deviasi. Hasil dari
perhitungan statistik deskriptif ditunjukkan oleh tabel berikut:

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Profitabilitas 225 -.58 24.53 .2162 1.96400
Likuiditas 225 .06 13.31 2.0903 2.12018
Leverage 225 -4.86 92.50 2.0379 6.64776
Ukuran Perusahaan 225 25.25 32.82 28.8088 1.61467
Financial Distress 225 .00 1.00 2711 44552
Valid N (listwise) 225

Variabel Profitabilitas (Return On Asset) pada perusahaan consumer non-cyclicals periode 2019-2021 memiliki
nilai mean sebesar 0,2162. Nilai minimum sebesar -0,58 atau -58% dimiliki olen PT Bakrie Sumatera Plantations Thk
(UNSP) pada tahun 2019. Nilai maximum sebesar 24,53 atau 24,53% dimiliki oleh PT Uni-Charm Indonesia Tbk (UCID)
pada tahun 2020. Nilai standar deviasi sebesar 1,96400, nilai tersebut lebih besar dari nilai mean yang dihasilkan (1,96400
> 0,2162). Hal ini menunjukkan bahwa adanya sebaran data yang bervariasi semakin besar, atau adanya kesenjangan
yang begitu besar dari nilai minimum dan maksimumnya sehingga data profitabilitas tidak terdistribusi dengan baik.

Variabel Likuiditas (Current Ratio) pada perusahaan consumer non-cyclicals periode 2019-2021 memiliki nilai
mean sebesar 2,0903. Nilai minimum sebesar 0,06 atau 6% dimiliki oleh PT Bakrie Sumatera Plantations Thk (UNSP)
pada tahun 2020. Nilai maximum sebesar 13,31 atau 13,31% dimiliki oleh PT Campina Ice Cream Industry Thk (CAMP)
pada tahun 2021. Untuk nilai standar deviasi sebesar 2,12018. Nilai tersebut menunjukkan nilai yang lebih besar
dibandingkan dengan nilai rata-rata yang diperoleh (2,12018 > 2,0903). Ini berarti bahwa terdapat sebaran data yang
bervariasi semakin besar atau terdapat kesenjangan sehingga dapat dikatakan bahwa data likuiditas tidak terdistribusi
dengan baik.

Variabel Leverage (Debt to Equity Ratio) pada perusahaan consumer non-cyclicals periode 2019-2021 memiliki
nilai minimum sebesar -4,86 atau -4,86% dimiliki oleh PT Estika Tata Tiara Tbk (BEEF) tahun 2021. Nilai maximum
sebesar 92,50 atau 92,50% yang dimiliki oleh PT Estika Tata Tiara Thk (BEEF) pada tahun 2020. Nilai mean sebesar
2,0379 dengan nilai standar deviasi sebesar 6,64776. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih besar
dari pada nilai mean (6,64776 > 2,0379) yang berarti data leverage tidak terdistribusi dengan baik.

Variabel Ukuran Perusahaan (Ln x Total Asset) pada perusahaan consumer non-cyclicals periode 2019-2021
memiliki nilai minimum sebesar 25,25 atau 25,25% yang dimiliki oleh PT Wahana Pronatural Thk (WAPQ) pada tahun
2020. Nilai maximum sebesar 32,82 atau 32,82% yang dimiliki oleh PT Indofood Sukses Makmur Tbhk (INDF) pada
tahun 2021. Nilai mean sebesar 28,8088. Nilai standar deviasi sebesar 1,61467. Hal ini menunjukkan bahwa nilai rata-
rata variabel ukuran perusahaan lebih besar dari pada nilai standar deviasinya (28,8088 > 1,61467), sehingga dapat
disimpulkan bahwa data ukuran perusahaan terdistribusi dengan baik.
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3.2 Hasil Uji Kualitas Data
3.2.1 Hasil Uji Kelayakan Model Regresi (Hosmer-Lemeshow Goodness of Fit Test)

Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit digunakan untuk menguji apakah model regresi layak atau tidak dengan data.
Apabila nilai hosmer and lemeshow’s goodness of fit test sama dengan atau kurang dari 0,05, maka HO ditolak. Artinya
ada perbedaan signifikan antara model regresi dengan nilai observasinya. Berikut ini hasil uji hosmer and lemeshow’s
goodness of fit test:

Tabel 2. Uji Hosmer-Lemeshow Goodness of Fit Test

Hosmer and Lemeshow Test
Step Chi-square Df Sig.
1 .281 8 1.000

Berdasarkan tabel 2, maka dapat diketahui bahwa nilai statistik pengujian Hosmer and Lemeshow’s pada kolom
Chi-square sebesar 0,281 dengan nilai probabilitas signifikan 1,000 yang berarti nilainya > 0,05, maka dapat disimpulkan
bahwa hipotesis nol (Ho) diterima. Dengan demikian model regresi di atas dapat dikatakan baik dan tidak ada perbedaan
signifikan antara model dengan nilai observasinya atau model regresi logistik ini fit dan dapat diterima.

3.2.2 Hasil Uji Kelayakan Keseluruhan Model Regresi (Overall Fit Model Test)

Pengujian menilai keseluruhan model dilakukan dengan cara membandingkan nilai antara -2Log Likelihood pada awal
(block number=0) dan -2Log Likelihood pada akhir (block number=1). Apabila terjadi penurunan atau pengurangan nilai
antara -2Log Likelihood awal pada -2Log Likelihood pada akhir, maka keseluruhan model tersebut menunjukkan model
regresi yang baik atau adanya pengaruh. Berikut hasil uji overall fit model test dalam penelitian ini:

Tabel 3. Uji Overall Fit Model Test

Hasil Nilai -2Log Likelihood
-2LL awal (Block Number = 0) 262.962
-2LL akhir (Block Number = 1) 120.409

Berdasarkan tabel 3, maka dapat dilihat bahwa nilai -2LL awal, yaitu sebesar 262,962, sedangkan nilai -2LL akhir
mengalami penurunan menjadi 120,409. Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang diuji dapat dikatakan
baik, artinya model yang dihipotesiskan fit dengan data.

3.2.3 Hasil Uji Koefisiensi Determinasi

Pengujian koefisien determinasi dilakukan dengan menggunakan nilai Cox and Snell Square dan Negelkerke R Square
yang bertujuan untuk menguji seberapa besar variabel bebas mampu menjelaskan variabel dependennya. Berikut hasil uji
koefisiensi determinasi dalam penelitian ini:

Tabel 4. Uji Koefisiensi Determinasi

Model Summary
Step  -2Log Likelihood Cox & Snell R Square  Nagelkerke R Square
1 120.409° 469 .681

Berdasarkan tabel 4, maka dapat diketahui bahwa bahwa hasil output Cox and Snell Square sebesar 0,469 atau
47% yang berada pada kisaran 0 sampai 1. Sedangkan hasil output dari Negelkerke R Square sebesar 0,681 atau 68,1%.
Hal ini berarti menjelaskan bahwa variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan mempengaruhi
financial distress sebesar 68,1%, sedangkan sisanya sebesar 31,9% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian yang
tidak dimasukkan dalam penelitian.

3.2.4 Hasil Uji Tabel Klasifikasi

Uji tabel Kklasifikasi digunakan untuk menghitung perkiraan yang benar atau salah. Hasil yang diperoleh dari pengujian
tabel klasifikasi yaitu akurasi model dan persentase kemunculan. Berikut hasil uji tabel klasifikasi dalam penelitian ini:

Tabel 5. Uji Tabel Klasifikasi

Classification Table?

Predicted
FINDIS
Observed Non-Financial Distress Financial Distress Percentage Correct
Step 1 FINDIS Non-Findis 162 2 98.8
Findis 14 47 77.0
Overall Percentage 92.9
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Berdasarkan tabel 5, maka dapat diketahui bahwa prediksi perusahaan yang tidak mengalami financial distress
adalah sebanyak 164 pengamatan dan berdasarkan hasil observasi, perusahaan yang benar-benar tidak mengalami
financial distress adalah sebanyak 162 pengamatan, sehingga ketepatan klasifikasi yang diprediksikan oleh model regresi
logistik adalah 98,8% (162/164). Prediksi perusahaan yang mengalami financial distress adalah 61 perusahaan, sehingga
ketepatan prediksi 77,0% (47/61). Secara keseluruhan ketepatan klasifikasi adalah 92,9% sehingga dapat dikatakan bahwa
model analisis regresi logistik memiliki ketepatan yang cukup tinggi dalam memprediksi kondisi financial distress.

3.3 Hasil Uji Hipotesis
3.3.1 Hasil Uji Simultan (Omnibus Test of Model Coefficients)

Uji ini digunakan untuk mengetahui pengaruh secara simultan antara variabel bebas terhadap variabel terikat. Apabila
nilai Sig. < 0,05, maka disimpulkan bahwa variabel bebasnya berpengaruh secara simultan terhadap variabel terikatnya.
Berikut hasil uji simultan dalam penelitian ini:

Tabel 6. Uji Simultan
Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.

Step 1 Step 142.553 4 .000
Block 142.553 4 .000

Model 142.553 4 .000

Berdasarkan tabel 6, maka dapat diketahui bahwa nilai omnibus test of model coefficient pada kolom chi-squre
sebesar 142,553 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, artinya < 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa H1 yang
menyatakan bahwa profitabilitas, likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap
kondisi financial distress diterima.

3.3.2 Hasil Uji Parsial (Uji Wald)

Uji Wald dilakukan untuk mengetahui pengaruh secara parsial variabel independent dalam menerangkan variabel
dependentnya (Ghozali, 2018). Berikut hasil uji parsial dalam penelitian ini:

Tabel 7. Uji Parsial

Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step1* X1_ROA -23.070 5.431 18.045 1 .000 .000
X2_CR -1.774 448 15.664 1 .000 170
X3_DER .254 .199 1.633 1 .201 1.289
X4 LN .030 152 .039 1  .843 1.031
Constant 314 4.463 .005 1 .944 1.369

a. Variable(s) entered on step 1: X1 _ROA, X2 _CR, X3 DER, X4 LN.

Berdasarkan tabel 7, maka dapat diketahui hal-hal sebagai berikut:

1. Variabel Profitabilitas (Return On Asset) memiliki nilai koefisien regresi sebesar -23,070 dan nilai signifikansi
sebesar 0,000. Nilai signifikansi yang diperoleh tersebut lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05 atau 5%. Maka dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap financial distress, dikarenakan memiliki
nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 sehingga Hs diterima.

2. Variabel Likuiditas (X2) yang diukur dengan menggunakan Current Ratio (CR) menunjukkan nilai koefisien regresi
sebesar -1,774 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Nilai signifikansi tersebut lebih kecil dari tingkat signifikansi
alpha yang telah ditetapkan sebesar 0,05 atau 5%. Maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas secara parsial
berpengaruh terhadap financial distress, dikarenakan memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 sehingga H:
diterima.

3. Variabel Leverage (Debt to Equity Ratio) menunjukkan nilai koefisien regresi sebesar 0,254 dengan nilai signifikansi
yang diperoleh adalah 0,201. Nilai signifikansi tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Maka dapat
disimpulkan bahwa variabel leverage secara parsial tidak memiliki pengaruh dalam memprediksi financial distress
karena nilai signifikansi yang diperoleh lebih besar dari 0,05. Sehingga Hs ditolak.

4. Variabel Ukuran Perusahaan (Log natural Total Asset) menunjukkan nilai koefisien regresi sebesar 0,030 dan
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,843. Nilai signifikansi tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress, karena
nilai signifikansi yang diperoleh lebih besar dari 0,05 sehingga Ha ditolak.

3.3.3 Hasil Analisis Regresi Logistik

Model regresi logistik yang terbentuk menghasilkan nilai koefisien regresi dan signifikansi. Berikut hasil pengujian dalam
penelitian ini:
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Tabel 8. Uji Regresi Logistik

Variables in the Equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 12 X1 ROA -23.070 5.431 18.045 1 .000 .000
X2 CR -1.774 448 15.664 1 .000 170
X3 DER .254 199 1.633 1 201 1.289
X4 LN .030 152 .039 1 .843 1.031
Constant 314 4.463 .005 1 .944 1.369

a. Variable(s) entered on step 1: X1 _ROA, X2 CR, X3 DER, X4 LN.

Berdasarkan tabel 8, dapat diketahui bahwa persamaan model regresi logistik yang dihasilkan, yaitu sebagai berikut:

L _ 0,314 — 23,070R0OA — 1,774CR + 0,254DER + 0,030LN + e

N & (6)

Berdasarkan model regresi yang terbentuk, maka hasilnya dapat diinterpretasikan bahwa nilai konstanta sebesar
0,314. Hal ini menandakan bahwa jika variabel profitabilitas, likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan memiliki nilai
nol maka nilai financial distress akan meningkat sebesar 0,314.

Variabel Profitabilitas memperoleh nilai koefisien sebesar -23,070. Artinya, setiap kenaikan 1% maka financial
distress akan mengalami penurunan sebesar 23,070. Semakin meningkat profitabilitas perusahaan maka financial distress
akan cenderung mengalami penurunan sebesar 23,070 dengan asumsi likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan tetap.

Variabel likuiditas memiliki nilai koefisien sebesar -1,774. Artinya, apabila likuiditas perusahaan mengalami
kenaikan sebesar 1%, maka financial distress akan mengalami penurunan sebesar 1,774. Semakin meningkat likuiditas
perusahaan maka financial distress akan cenderung mengalami penurunan sebesar 1,774 dengan asumsi profitabilitas,
leverage, dan ukuran perusahaan tetap.

Variabel leverage memiliki nilai koefisien sebesar 0,254. Artinya, apabila tingkat leverage perusahaan mengalami
kenaikan sebesar 1%, maka financial distress akan mengalami kenaikan sebesar 0,254. Semakin meningkat leverage
perusahaan maka kemungkinan terjadinya financial distress juga akan mengalami peningkatkan dengan asumsi
profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan tetap.

Variabel ukuran perusahaan memiliki nilai koefisien sebesar 0,030. Artinya, jika ukuran perusahaan mengalami
peningkatan sebesar 1%, maka financial distress akan mengalami peningkatan sebesar 0,030. Semakin besar ukuran
perusahaan, maka akan membuat financial distress mengalami peningkatan sebesar 0,030 dengan asumsi profitabilitas,
likuiditas, dan leverage tetap.

3.4 Pembahasan
3.4.1 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas yang diukur dengan return on assets berpengaruh negative
dan signifikan terhadap financial distress. Ini berarti semakin tinggi profitabilitas perusahaan maka akan semakin kecil
kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Perusahaan yang memiliki profitabilitas tinggi mencerminkan
bahwa perusahaan dapat mengelola dan menggunakan assetnya secara efektif dan efisien dengan mengurangi biaya atau
beban yang dikeluarkan demi menghasilkan laba yang tinggi. Menurunnya biaya atau beban akan berdampak pada
penghematan dan kecukupan dana untuk menjalankan kegiatan bisnis atau aktivitasnya. Dengan begitu, perusahaan akan
terhindar financial distress. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini mendukung teori sinyal bahwa perusahaan
memberikan sinyal bahwa profitabilitas yang tinggi merupakan sinyal positif bagi para kreditur dan para calon investor
karena semakin besar nilai ROA, maka tingkat pengembalian juga akan besar dan perusahaan akan semakin terhindar
dari financial distress. Selain itu obyek dari penelitian ini adalah perusahaan consumer non-cyclical (atau sektor konsumsi
non-siklikal) adalah sektor industri yang relatif stabil dan tidak terlalu dipengaruhi oleh fluktuasi siklus bisnis walaupun
dalam kondisi pandemi Covid-19 masih tetap mampu menghasilkan bertahan dan menghasilkan pendapatan yang optimal
(Hidayah et al., 2022; Nugroho et al., 2022). Lebih lanjut, hasil dari penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu
yang dilakukan oleh Indarti & Sapari (2020), Ayu et al. (2017), Muflihah (2017), Hidayat et al. (2020), Rahmayanti &
Hadromi (2017), Sutra & Mais (2019), Kartika et al. (2020), Dewi et al. (2019), dan Rahma (2020) yang menyatakan
bahwa profitabilitas memiliki pengaruh negative dan signifikan terhadap financial distress.

3.4.2 Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas yang diukur dengan current ratio berpengaruh negative dan
signifikan terhadap financial distress. Ini mengindikasikan bahwa semakin besar likuiditas suatu perusahaan, maka
semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam menutupi utang lancarnya dan mendanai kegiatan operasionalnya
menggunakan asset lancarnya. Sehingga hal tersebut dapat membuat perusahaan semakin terhindar dari kondisi financial
distress maupun terancam kelangsungan usahanya. Begitu sebaliknya, semakin kecil likuiditas suatu perusahaan, maka
semakin besar kemungkinan perusahaan dapat mengalami kondisi financial distress karena semakin rendahnya
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang berada dalam kondisi keuangan
yang tidak sehat cenderung berada dalam posisi yang tidak likuid atau ilikuid, sehingga memungkinkan perusahaan sulit
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membayar utang lancarnya yang telah jatuh tempo. Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi akan memberikan
sinyal yang positif kepada para kreditur, hal ini karena perusahaan akan mampu melunasi semua utang lancarnya yang
telah jatuh tempo dengan tepat waktu. Selain itu pada masa pandemi Covid-19 dimana banyak perusahaan sangat berhari-
hati dalam mengelola kasnya sehingga banyak kas perusahaan yang idle (Nugroho, Badawi, et al., 2021). Hal tersebut
dikarenakan risiko penurunan omset penjualan pada masa pandemi Covid-19 meningkat yang disebabkan menurunnya
daya beli masyarakat (Kiranti & Nugroho, 2022; Sukarmi et al., 2022). Adapun hasil penelitian ini sejalan dengan
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh R. Kartika & Hasanudin (2019), Nurhamidah & Kosasih (2021), Sutra & Mais
(2019), Setiyawan & Musdholifah (2020), Asmarani & P (2020), dan Dewi et al. (2019) yang menyatakan bahwa variabel
likuiditas yang diproyeksikan dengan current ratio (CR) berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress.

3.4.3 Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage yang diukur dengan debt to equity ratio tidak berpengaruh
signifikan terhadap financial distress. Variabel leverage tidak berpengaruh terhadap kondisi financial distress dikarenakan
total ekuitas yang dimiliki oleh perusahaan lebih besar daripada total utangnya. Sehingga, dengan proporsi total ekuitas
yang lebih besar dibandingkan dengan total utang yang dimilikinya tersebut dapat membuat perusahaan mampu dalam
melunasi semua utang atau kewajibannya yang menjadi tanggungan perusahaan dengan menggunakan asset yang
dimilikinya. Dengan begitu, perusahaan tidak akan mengalami kesulitan atau perusahaan akan terhindar dari ancaman
financial distress. Hal ini sejalan dengan teori keagenan dimana pihak agent telah melakukan tugasnya dalam mengelola
keuangan perusahaan dengan bijak, dimana agent dapat mengontrol asset untuk membiayai utang perusahaan dengan cara
meningkatkan laba perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Kurniasanti
& Musdholifah (2018), Septiani et al., (2021), Srikalimah (2017), Saputra & Salim (2020), Dirman, (2020), Carolina et
al. (2017), Faldiansyah et al. (2020), Atina & Rahmi (2019) dan Nugraha & Nursito (2021) yang menyatakan bahwa
leverage tidak berpengaruh secara signifikan terhadap financial distress.

3.4.4 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan yang diukur dengan Ln(Total Assets) tidak
berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan maupun
penurunan ukuran perusahaan tidak akan berdampak terhadap kemungkinan atau peluang suatu perusahaan untuk
mengalami kondisi financial distress. Ukuran perusahaan menjadi tidak berpengaruh terhadap kondisi financial distress
dikarenakan perusahaan besar maupun perusahaan kecil sama-sama telah menerapkan Kkinerja manajemen yang baik.
Dengan demikian, perusahaan bisa terhindar dari resiko financial distress. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Pertiwi (2018), Kurniasanti & Musdholifah (2018), Atina & Rahmi (2019), Christella &
Osesoga (2019), Sylviana & Widyawati (2021), Safitri & Kurnia (2021), Sariroh (2021), Faldiansyah et al. (2020),
Saputra & Salim (2020), dan Zhafirah & Majidah (2019) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap financial distress.

4. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang dilakukan, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 1)
Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 2) Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap financial
distress. 3) Leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress. 4) Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap
financial distress. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan metode prediksi kebangkrutan lainnya selain
metode grover untuk mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik dan lebih akurat. Selain itu, diharapkan menggunakan
sampel perusahaan dari sektor lainnya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selain sektor consumer non-cyclicals serta
dapat memperpanjang periode penelitian. Selain itu, disarankan juga bagi peneliti selanjutnya agar menambah variabel
independent lainnya yang dapat secara langsung mempengaruhi kondisi financial distress suatu perusahaan.
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