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FAKTOR   -  FAKTOR   YANG  MEMENGARUHI  FINANCIAL 

DISTRESS    PADA   PERUSAHAAN    MANUFAKTUR    YANG 

TERDAFTAR DI BEI 
 

ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji faktor-faktor yang mempengaruhi financial distress 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018 sampai 

dengan 2020. Faktor-faktor tersebut adalah profitabilitas yang diproksikan dengan return 

on asset (ROA), likiuditas yang diproksikan dengan current ratio (CR), pertumbuhan 

penjualan yang diproksikan dengan sales growth rate, leverage yang diproksikan  dengan  

debt  to  assets  ratio  (DAR),  ukuran  penjualan  yang  diproksikan dengan logarithm of 

total assets, dan operating capacity yang diproksikan dengan total assets turnover (TATO). 

Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling yang menghasilkan 33 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI. Analisis penelitian ini  menggunakan  model  

analisis  regresi  berganda  dengan  Eviews program.     Hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif dan signifikan  terhadap  financial  

distress.  Sementara  itu,  profitabilitas,  likuiditas,  dan operating capacity memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress. Pertumbuhan penjualan dan 

leverage  tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 
 

 

Kata Kunci:  financial  distress, profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan penjualan, 

leverage, ukuran perusahaan, operating capacity. 
 

 

ABSTRACT 
 

This study aims to examine the factors that affect financial distress in manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2018 to 2020. These 

factors  are  profitability  proxied with return  on  assets  (ROA), liquidity proxied with 

current ratio (CR), sales growth proxied with sales growth rate, leverage proxied with 

debt to assets ratio (DAR), sales size proxied with logarithm of total assets, and operating 

capacity which is proxied by total assets turnover (TATO). The sampling technique uses 

purposive sampling which results in 33 manufacturing companies listed on the IDX. The 

analysis of this study used a multiple regression analysis model with the Eviews program. 

The results of this study show that the size of the company has a negative and significant 

influence on financial distress. Meanwhile, profitability, liquidity, and operating capacity
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have a positive and significant influence on financial distress. Sales growth and leverage 

have no significant effect on financial distress. 
 

 

Keywords: financial  distress, profitability, liquidity, sales  growth, leverage,  firm size, 

operating capacity.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Financial  distress  atau kesulitan keuangan merupakan suatu kondisi 

ketika keuangan perusahaan dalam keadaan krisis yang terjadi sebelum 

perusahaan mengalami kebangkrutan (Novica dan Yuniarwati, 2021). 

Menurut Salim dan Dillak (2021), kesulitan keuangan yang terus berlanjut 

dapat menyebabkan perusahaan mengalami kegagalan hingga pailit. Jaafar 

et al. (2018) merumuskan bahwa biasanya penurunan laba yang signifikan 

dapat menjadi gambaran dari sebuah perusahaan yang mengalami financial 

distress. 

PT Bumi Teknokultutra Unggul Tbk yang mengalami penurunan laba 

dari tahun 2018-2020. Penurunan laba dari tahun 2018 ke 2020 mengalami 

penurunan yang cukup drastis yaitu dari Rp 76.001.730.866 menjadi rugi Rp 

83.843.800.594 pada tahun 2019 dan pada tahun 2020, kerugian semakin 

besar menjadi Rp 509.507.890.912. Terdapat pula penurunan laba dari tahun 

2019 ke 2020 yang dialami oleh PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk dari 
 

Rp 13.932.030.000.000 menjadi Rp 8.478.305.000.000. 
 

Penurunan laba yang signifikan dapat memberikan efek pada arus kas 

perusahaan yang mengakibatkan perusahaan menggunakan semua 

likuiditasnya dan berdampak pada leverage yang berlebihan (Jaafar et al). Hal 

ini  perlu  diperhatikan oleh  manajemen  perusahaan  untuk  mencegah 

penurunan laba yang berlanjut dengan melakukan analisis prediksi 

kebangkrutan yang menurut Novica dan Yuniarwati (2021) sangat dibutuhkan 

oleh beberapa pihak seperti investor, pemerintah, perbankan, dan 

perusahaan induk itu sendiri. 

Penelitian ini adalah replikasi dari penelitian Okrisnesia et al. (2021) 
 

yang   berjudul   “Pengaruh   Profitabilitas,   Likuiditas   dan   Pertumbuhan
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Penjualan terhadap Financial distress di Masa Pandemi Covid-19 pada 

Perusahaan Food and Beverages yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

Penelitian ini memiliki beberapa perbedaan dengan penelitian Okrisnesia et 

al.  (2021). Pertama,  penelitian ini  menggunakan  tambahan  tiga  variabel 

independen  berupa  leverage  yang  diambil  dari  penelitian  Jaafar  et  al. 

(2018), ukuran perusahaan yang diambil dari penelitian Dirman (2020), dan 

operating  capacity  yang diambil dari penelitian Putri (2021), sedangkan 

Okrisnesia et al.  (2021) tidak ada variabel independen leverage,  ukuran 

perusahaan, dan operating capacity. Kedua, subjek yang diteliti dalam 

penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sedangkan Okrisnesia et al. 

(2021) meneliti perusahaan food and beverages. Ketiga, penelitian ini meneliti 

selama periode 2018-2020 sedangkan penelitian yang dilakukan Okrisnesia et 

al. (2021) hanya meneliti periode 2020-2021. Keempat, proksi variabel  

dependen  financial  distress  dalam  penelitian  ini  menggunakan rumus 

Altman Z-Score dari penelitian Jaafar et al. (2018) sedangkan Okrisnesia et 

al. (2021) menggunakan Interest Coverage Ratio (ICR). 

Berdasarkan perbedaan tersebut, penelitian ini dibuat dalam bentuk 

skripsi yang berjudul: “FAKTOR - FAKTOR YANG MEMENGARUHI 

FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG 

TERDAFTAR DI BEI”. 

 

 
2. Identifikasi Masalah 

 

Dalam penelitian Okrisnesia et al. (2021), Jaafar et al. (2018), Asfali 

(2019), Kurniasih et al. (2020), Andreani dan Yuniarwati (2022), Novica 

dan Yuniarwati (2021) dan Dirman (2020) ditemukan hasil profitabilitas 

memiliki  pengaruh  positif  terhadap  financial  distress.  Ditemukan  pula 

dalam penelitian lainnya yang dilakukan oleh Sutra dan Mais (2019), 

Gunawan   dan   Putra   (2020)   dan   Mappadang   et   al.   (2019)   bahwa 

profitabilitas memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. 

Sementara itu, dalam penelitian Hidayat dan Meiranto (2014) ditemukan 

bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress.
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Pada  penelitian  Okrisnesia  et  al.  (2021),  Mappadang  et  al.  (2019), 

Asfali (2019), Novica dan Yuniarwati (2021) dan Kurniasih et al. (2020) 

ditemukan hasil likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap financial 

distress.  Penelitian lainnya yang dilakukan oleh Sugiharto et al.  (2021), 

Sutra dan Mais (2019), Gunawan dan Putra (2020), dan Hidayat dan Meiranto 

(2014) diperoleh hasil likuiditas memiliki pengaruh negatif terhadap financial 

distress. Terdapat juga penelitian yang memberikan hasil yang berbeda yaitu 

likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress yang diteliti oleh 

Jaafar et al. (2018) dan Dirman (2020). 

Dalam penelitian Okrisnesia et al. (2021) dan Asfali (2019) ditemukan 

hasil bahwa pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh positif terhadap 

financial distress. Penelitian yang dilakukan oleh Putri (2021) dan Sugiharto 

et al. (2021) memperoleh hasil pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh 

negatif terhadap financial distress. Sementara itu, penelitian Jaafar et al. 

(2018), Giarto dan Fachrurrozie (2020) dan Sutra dan Mais (2019) 

menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap 

financial distress. Berdasarkan hasil yang ditemukan oleh berbagai peneliti, 

ketidakkonsistenan ini menjadi alasan dibutuhkannya penelitian yang lebih 

mendalam. 

Temuan yang diperoleh dalam penelitian Mappadang et al. (2019), 

Sugiharto et al. (2021), Hidayat dan Meiranto (2014), Asfali (2019) dan 

Giarto dan Fachrurrozie (2020) diperoleh hasil leverage memiliki pengaruh 

positif terhadap financial distress. Pada penelitian lainnya yang dilakukan 

oleh Jaafar et al.  (2018), Novica dan Yuniarwati (2021), Yazdanfar dan 

Ohman  (2019),  Kurniasih  et  al.  (2020),  dan  Andreani  dan  Yuniarwati 

(2022) ditemukan hasil leverage memiliki pengaruh negatif terhadap financial  

distress.  Sementara  itu,  penelitian  Gunawan  dan  Putra  (2020), Sutra dan 

Mais (2019) dan Dirman (2020) menunjukkan bahwa leverage tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. 

Dalam penelitian Salim dan Dillak (2021), Mappadang, et al. (2019) 
 

dan  Rahmawati  dan  Khoiruddin  (2017), dtemukan hasil  penelitian  yang



4  

 
 

 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap 

financial distress. Penelitian Dirman (2020) dan Silalahi, dkk (2018) 

mengatakan bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap 

financial distress. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Yazdanfar 

dan Ohman (2019) dan Zelie (2019) bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. 

Penelitian yang dilakukan oleh Setyawati (2021), Pratiwi dan Muslih 

(2020) dan Putri (2021) menyatakan bahwa operating  capacity  memiliki 

pengaruh positif terhadap financial distress. Penelitian lainnya yang dilakukan  

oleh  Sutra  dan  Mais  (2019)  mengatakan  bahwa  operating capacity 

memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. Sementara itu, 

penelitian yang dilakukan oleh Ramadhani dan Khairunnisa (2019) 

menyimpulkan bahwa operating capacity tidak memiliki pengaruh terhadap 

financial distress. 

 

 
3. Batasan  Masalah 

 

Penelitian ini memiliki beberapa batasan masalah yang perlu 

diperhatikan, yaitu variabel independen yang terdiri dari enam variabel berupa 

profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan penjualan, leverage,  ukuran 

perusahaan, dan operating capacity dengan variabel dependen berupa 

financial distress. Penelitian ini hanya meneliti industri manufaktur. 

Perusahaan di industri manufaktur tergolong banyak sehingga data yang 

diperoleh dari sektor ini dikatakan mampu untuk mewakili perusahaan - 

perusahaan yang ada di Indonesia. Data mengenai perusahaan sektor 

manufaktur yang digunakan dalam studi kali ini merupakan data sekunder 

yang diperoleh melalui situs Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

2018-2020. 
 
 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan uraian yang telah dijabarkan di atas, maka dapat 

disimpulkan beberapa rumusan masalah sebagai berikut:
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(a) Apakah  profitabilitas  memiliki  pengaruh  negatif  terhadap  financial 

distress? 

(b) Apakah likuiditas memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress? 

(c) Apakah  pertumbuhan  penjualan  memiliki  pengaruh  negatif  terhadap 

financial distress? 
 

(d) Apakah leverage memiliki pengaruh positif terhadap financial distress? 

(e) Apakah   ukuran   perusahaan   memiliki   pengaruh   negatif   terhadap 

financial distress? 
 

(f) Apakah   operating   capacity   memiliki   pengaruh   negatif   terhadap 
 

financial distress? 
 
 
 

B. Tujuan dan Manfaat 
 

1. Tujuan 
 

Berdasarkan uraian dari rumusan masalah di atas, maka penelitian ini 

memiliki tujuan, yaitu : 

(a) Menguji  apakah  profitabilitas  memiliki  pengaruh  negatif  terhadap 
 

financial distress secara empiris. 
 

(b) Menguji apakah likuiditas memiliki pengaruh negatif terhadap financial 

distress secara empiris. 

(c) Menguji  apakah  pertumbuhan  penjualan  memiliki  pengaruh  negatif 

terhadap financial distress secara empiris. 

(d) Menguji apakah leverage memiliki pengaruh positif terhadap financial 

distress secara empiris. 

(e) Menguji apakah ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif terhadap 
 

financial distress secara empiris. 
 

(f) Menguji apakah operating capacity memiliki pengaruh negatif terhadap 
 

financial distress secara empiris. 
 
 
 

2. Manfaat 
 

Dari penelitian ini diharapkan memberikan hasil yang bermanfaat bagi 

beberapa pihak, yaitu : (a) Bagi perusahaan yang diteliti, hasil penelitian ini
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diharapkan dapat memberikan gambaran atas faktor – faktor yang 

memengaruhi Financial distress. Selain itu, diharapkan pula, dengan adanya 

penelitian ini, perusahaan lebih memperhatikan kinerja dari manajemen untuk 

mempertahankan keberlangsungan perusahaan dan dapat menyusun strategi 

yang tepat untuk mencegah dan mengatasi financial distress agar terhindar 

dari kebangkrutan. (b) Bagi investor, penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan gambaran bagi investor agar dapat memilih perusahaan yang 

tepat dan aman untuk diinvestasikan. Tak hanya itu, penelitian ini diharapkan 

juga membantu investor dalam mengambil keputusan dan dapat mengurangi 

risiko dalam berinvestasi. (c) Bagi pengembangan ilmu pengetahuan, 

diharapkan penelitian ini dapat menjadi kontribusi ilmiah dan menjadi   

referensi   bagi   penelitian   selanjutnya   yang   akan   membahas mengenai 

faktor - faktor yang memengaruhi financial distress lebih lanjut dan 

mendalam.
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