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ABSTRAK 
 
 
 

PENGARUH LEVERAGE DAN SALES GROWTH TERHADAP 

FINANCIAL DISTRESS DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI 

VARIABEL MODERASI 

 
 

Penelitian  ini  bertujuan  untuk  mengetahui  pengaruh leverage dan sales 

growth terhadap financial distress  dengan profitabilitas sebagai variabel moderasi 

melalui laporan keuangan tahunan   yang   telah   disusun   oleh   perusahaan 

manufaktur  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia (BEI). Populasi  dalam 

penelitian   ini   diperoleh   dengan   menggunakan metode   purposive   sampling 

pada perusahaan manufaktur  yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  (BEI) 

dengan  kriteria-kriteria  yang dipilih  antara  lain  perusahaan  manufaktur  yang 

memiliki   data   laporan   keuangan   selama   periode 2015-2019. Berdasarkan 

metode penelitian sampel tersebut diperoleh sebanyak170 perusahaan manufaktur. 

Metode analisis yang digunakan   adalah   analisis logistik dengan   alat   bantu 

aplikasi yaitu SPSS Version 21 dan Microsoft Excel 2016. Penelitian ini 

membuktikan bahwa leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

distress, dan sales growth berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap financial 

distress. Selain itu, profitabilitas dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap 

financial distress, profitabilitas dapat memoderasi pengaruh sales growth terhadap 

financial distress. 

 

Kata kunci: 
 

Leverage, Sales growth, Financial Distress, dan Profitabilitas
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ABSTRAK 
 

PENGARUH LEVERAGE DAN SALES GROWTH TERHADAP 

FINANCIAL DISTRESS DENGAN PROFITABILITAS SEBAGAI 

VARIABEL MODERASI 

 
 

This study aims to determine the effect of leverage and sales growth on 

financial distress with profitability as a moderating variable through annual 

financial reports that have been prepared by manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange. The population in this study was obtained using 

purposive sampling method on listed manufacturing companies. on the Indonesia 

Stock Exchange (IDX) with the selected criteria, including manufacturing 

companies that have financial statement data for the 2015-2019 period. Based on 

the research method, the sample obtained as many as 170 manufacturing 

companies. The analytical method used is logistic analysis with application tools, 

namely  SPSS  Version  21  and  Microsoft  Excel  2016.  This  study  proves  that 

leverage has a significant positive effect on financial distress, and sales growth 

has an insignificant negative effect on financial distress. In addition, profitability 

can weaken the relationship between leverage and financial distress, profitability 

can weaken the relationship between sales growth and financial distress. 
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BAB I 
 

PENDAHULUAN 
 

 
 
 
 

A.  Permasalahan 
 
 

1.   Latar pemasalahan 
 

Financial distress ialah keadaan tidak diinginkan oleh perusahaan, 

penyebabnya beraneka ragam bisa dari berbagai faktor, dampak yang serius 

dapat ditanggung perusahaan dan berakibat fatal terhadap keberlangsungan 

hidup perusahaan yaitu dapat mengalami kebangkrutan, maka dengan ini 

peneliti tertarik dalam membahas penyebab atau faktor apa sajakah yang dapat 

menimbulkan kondisi kesulitan keuangan, diketahui secara singkat bahwa jika 

sebuah laporan keuangan perusahaan mencerminkan kondisi seperti tidak 

mampu memenuhi kewajiban keuangannya dengan kreditur, terdapat 

pelanggaran kontrak pinjaman dan perusahaan tersebut mengalami kondisi 

kerugian secara terus-menerus sehingga tidak mampu dalam membayar 

kewajibannya, maka dapat disimpulkan industri sedang berada disituasi 

kesulitan keuangan (Utami & Abriandi, 2018). 

Situasi kesulitan keuangan sebuah industri dianalisis dari laporan 

keuangan.ialah sumber data keuangan yang berkaitan dengan kinerja sebuah 

perusahaan   yang   dapat   dipakai   dalam   pengambilan   keputusan   para 

pemangku kepentingan. Namun, data tersebut tetap harus dianalisis dapat 

menggunakan analisis rasio agar pihak yang memahami dapat menjelaskan 

secara rinci dan jelas mengenai kondisi keuangan yang sedang dialami 

perusahaan tersebut (Maulidina, 2014). 

Para pemangku kepentingan akan lebih berhati-hati terhadap kinerja 

laporan keuangan perusahaan jika, emiten berada di situasi kesulitan 

keuangan  maka  para  pemangku  kepentingan  seperti  investor  cenderung 

akan lebih berhati-hati dalam arti yang luas mereka akan berpikir ulang dalam   

memberikan   investasi   berupa   modal   untuk   perusahaan   dalam
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mengembangkan usaha nya. Oleh, sebab itu alasan penelitian ini dilakukan 

karena  terutama  dapat  berguna  bagi  pihak  investor  yaitu  sebagai  acuan 

dalam   melakukan   investasi   maupun   manajemen   perusahaan   dalam 

mencegah  terjadinya  kondisi  kesulitan  keuangan  di  setiap  perusahaan 

(Murni, 2018). 

Fenomena kesulitan keuangan dapat ditinjau dari emiten Garuda 

Indonesia yang terus merugi, perusahaan juga harus menanggung utang 

segunung dan bunga yang terus bertambah. Menurut Kartika Widjoadmodjo 

yang merupakan wakil Menteri Badan Usaha Milik Negara (BUMN) dari 

pengalamanya selama puluhan tahun sebagai bangkir menurut dia, Garuda 

Indonesia sebenarnya sudah bangkrut secara teknis karena, memiliki utang 

yang sangat besar, sehingga nyaris sulit untuk menyelamatkannya dan kondisi 

keuangan Garuda Indonesia saat tengah berdarah-darah, yakni memiliki 

ekuitas negatif sebesar 2,8 miliar dollar Amerika Serikat (AS) atau sekitar 

Rp 40 triliun per September 2021. Artinya, perusahaan memiliki utang yang 

lebih besar ketimbang asetnya. Saat ini liabilitas atau kewajiban Garuda 

Indonesia mencapai 9,8 miliar dollar Amerika Serikat (AS), sedangkan 

asetnya hanya sebesar 6,9 miliar dollar Amerika Serikat (AS). Liabilitas 

Garuda Indonesia mayoritas berasal dari utang kepada lessor yang nilainya 

mencapai 6,35 miliar dollar Amerika Serikat (AS). Selebihnya ada utang ke 

bank sekitar 967 juta dollar Amerika Serikat (AS) dan utang dalam bentuk  

obligasi  wajib  konversi,  sukuk,  sebesar  630  juta dollar  Amerika Serikat  

(AS).  Ada  dua  aspek  yang  membuat  kondisi  Garuda  seperti sekarang ini. 

Pertama, tata kelola perusahaan yang buruk, Selain itu, kinerja Garuda terkena 

dampak pandemi COVID-19. Sebab, mobilitas masyarakat terbatas yang 

memberikan dampak pada pendapatan perusahaan yang menurun drastis 

dibandingkan dengan perawatan pesawat yang membengkak. (Kompas.com, 

Muhamad Idris, 2021, ”Menurut pemerintah garuda  sudah  bangkrut  secara  

teknis”,  diakes  pada  tanggal  20  Oktober 

2021).

https://www.dw.com/id/garuda-tauberes-indonesia-cucu-usaha-garuda-yang-bikin-erick-thohir-tergelitik/a-51652795
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Hal yang memotivasi dilakukan penelitian ini bertujuan untuk 

membuktikan secara empiris guna mengetahui faktor yang dapat memprediksi 

terjadinya kesulitan keuangan yang dapat dipengaruhi dari berbagai faktor tata 

kelola perusahan seperti pengelolan sumber modal, pertumbuhan penjualan, 

arus kas, dan lain-lain. Berdasarkan penjelasan maka, dilakukan penelitian 

bertopik pengaruh leverage dan sales growth terhadap financial distress. 

 
2.   Identifikasi Masalah 

 

Banyak  faktor  terkait  perekonomian  di  Indonesia  menjadi  pemicu 

suatu perusahaan untuk harus tetap bertahan menjaga kelangsungan 

usahanya. Dalam kondisi terjadinya gagal bayar kewajiban membuat banyak 

perusahaan mengalami kesulitan keuangan yang berakibat fatal dengan hal 

kebangkrutan. Oleh karena itu, para investor menjadi lebih selektif dalam 

melakukan investasi agar tidak salah mengambil keputusan. Namun, tidak 

menutup kemungkinan bahwa informasi yang diperoleh masing-masing 

investor memiliki perbedaan yang dapat mempengaruhi hasil pengambilan 

keputusan sehingga dibutuhkan adanya tolak ukur tertentu.  Berdasarkan  

latar  belakang  yang  terlampir,  dapat  diketahui bahwa kesulitan keuangan  

merupakan  suatu  pengukuran  dimana usaha sedang berada di krisis 

keuangan dan tidak mampu mempertahankan keberlangsungan hidup 

perusahaan nya. Kaitan pengaruh leverage dan sales growth, terhadap 

informasi kesulitan keuangan dapat dijadikan tolak ukur buat para 

pengambil keputusan dalam hal ini pihak investor, manajemen  dan  para  

peneliti.  Profitabilitas  sebagai  variabel  moderasi dapat menjadi informasi 

yang relevan apakah dapat memoderasi faktor yang memperngaruhi 

financial distress tersebut. 

Penelitian ini penting sekali bagi berbagai pihak terutama investor 

jika, usaha mengalami kegagalan maka investor akan mengalami kerugian 

oleh sebab itu investor harus lebih hati-hati dalam melakukan pemilihan
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tempat investasi jangan sampai menyesal dikemudian hari. Penelitian ini 

juga dapat pakai informasi nya bagi pihak manajemen perusahaan dalam 

mempertahankan kinerja keuangannya / mencegah terjadinya financial 

distress, sehingga perusahan dapat terhindar dari kebangkrutan. 

 
3.   Keterbatasan masalah 

 

Riset ini memiliki keterbatasan masalah yaitu adanya keterbatasan 

waktu  dalam  melakukan  penelitian  ini  maka,  tentunya terdapat  batasan- 

batasan masalah. Beberapa batasan  masalah tersebut yang perlu 

diperhatikan, yaitu: 

a.    Variabel dependen (terikat) riset ini terbatas pada financial distress 
 

b.    Variabel bebas riset terbatas pada leverage dan sales growth 
 

c. Terbatas pada perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama tahun 2015-2019, tidak menggunakan periode 2020 pada saat 

dampak pandemic covid-19 terjadi 

d.    Terbatas pada laporan keuangan dari situs resmi Bursa Efek Indonesia 
 

(BEI) 
 

 
B.  Rumusan Masalah 

 

Atas latar belakang yang terjadi, identifikasi serta batasan mengenai 

permasalahan yang telah dibahas, dapat disimpulkan rumusah masalah 

sebagai berikut: 

a. Apakah leverage memberikan pengaruh signifikan terhadap financial 

distress? 

b.    Apakah   sales   growth   memberikan   pengaruh   signifikan   terhadap 
 

financial distress? 
 

c. Apakah   variabel   moderasi   yaitu   profitabilitas   dapat   memoderasi 

hubungan  anatara  leverage  terhadap  financial  distress  secara 

signifikan?
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d. Apakah  variabel  moderasi  yaitu  profitabilitas  mampu  memoderasi 

hubungan anatara sales growth terhadaap financial distress secara 

signifikan? 

 
 
 

C.  Tujuan 
 

Tujuan riset ini ialah mendapatkan bukti atau hasil dari rumusan 

masalah, sebagai berikut: 

a)  Supaya mendapatkan hasil apakah leverage mempunyai pengaruh 

signifikan terhadap financial distress. 

b) Supaya mendapatkan hasil apakah sales growth mempunyai 

pengaruh signifikan terhadap financial distress. 

c)  Supaya mendapatkan hasil apakah profitabilitas dapat memoderasi 

hubungan yang signifikan antara leverage terhadap financial 

distress. 

d)  Supaya mendapatkan hasil apakah profitabilitas dapat memoderasi 

hubungan yang signifikan antara sales growth terhadap financial 

distress. 

 

 

D.  Manfaat 
 

Harapan dilakukan nya penelitian ini dapat memberikan kegunaan 

bagi para pembaca, yaitu untuk: 

 

o Kegunaan secara Teoritis 
 

Tujuan riset ini semoga memberikan hasil yang beguna bagi penerima 

informasi berupa wawasan terhadap pengembangan ilmu di Fakultas 

Ekonomi khususnya untuk Mata Kuliah Manajemen keuangan. Kemudian 

diharapkan berguna dalam hal sebagai acuan untuk penelitian selanjutnya di 

konsentrasi yang sama yaitu Akuntansi Keungan Menengah. 

o Kegunaan secara praktis: Bagi para peneliti selanjutnya, dapat berguna 

untuk  dijadikan  acuan  ataupun  tambahan  informasi  dalam  penelitian
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selanjutnya dan para penelti dapat lebih mengetahui lebih dalam lagi rasio 

pengukuran apa saja yang dapat digunakan terhadap variabel yang sama 

dengan penelitian ini. Perusahaan, terutama para kreditur dan investor, 

terkait dengan respon terhadap informasi yang didapatkan dari laporan 

keuangan perusahaan sebagai bahan pertimbangan sehingga diharapkan 

dapat meningkatkan kualitas pengambilan keputusan. Selain itu, bagi para 

manajer semoga hasil riset dapat menambah bahan evaluasi guna 

meningkatkan kinerja perusahaan supaya mampu mencegah terjadinya 

financial distress. 
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