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ABSTRAK 

 

PENGARUH PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN LIKUIDITAS 

TERHADAP FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN CONSUMER NON-

CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI BEI PERIODE 2022-2024 

  

Penelitian ini menguji pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas 

terhadap financial distress pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024. Sektor ini berperan 

penting dalam penyediaan kebutuhan dasar, namun tetap menghadapi tekanan 

pasca-pandemi seperti kenaikan harga bahan baku dan ketidakpastian rantai pasok. 

Penelitian kuantitatif ini menggunakan 160 observasi laporan keuangan dan 

dianalisis dengan regresi melalui IBM SPSS Statistics 31. Hasil menunjukkan 

profitabilitas dan likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap financial 

distress, sedangkan struktur modal tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini 

menegaskan bahwa ROA dan CR tinggi meningkatkan Z-skor perusahaan, 

sementara DER tidak konsisten sebagai indikator. Kesimpulannya, profitabilitas 

dan likuiditas merupakan faktor utama dalam menekan risiko financial distress 

pada sektor consumer non-cyclicals. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Struktur Modal, Likuiditas, Financial distress 

 

This study investigates the effect of profitability, capital structure, and liquidity on 

financial distress in consumer non-cyclicals companies listed on the Indonesia 

Stock Exchange (BEI) during 2022-2024. Despite its strategic role, the sector faces 

post-pandemic pressures such as rising input costs and supply chain disruptions. 

Using a quantitative method with 160 financial report observations, regression 

analysis was conducted through IBM SPSS Statistics 31. The results indicate that 

profitability and liquidity have a significant negative effect on financial distress, 

while capital structure shows no significant impact. Firms with higher ROA and 

CR achieve stronger Z-Scores, whereas DER is not a consistent predictor. In 

conclusion, profitability and liquidity are the key determinants in mitigating 

financial distress risk within consumer non-cyclicals companies. 

 

Keywords: Profitability, Capital Structure, Liquidity, Financial distress 
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BAB I  

PENDAHULUAN  

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Sektor consumer non-cyclicals memiliki peran krusial terhadap 

perekonomian nasional karena menyediakan kebutuhan dasar masyarakat 

seperti makanan, minuman, dan produk rumah tangga yang permintaannya 

relatif stabil. Secara teoritis, sektor ini dianggap lebih tahan terhadap gejolak 

krisis dibandingkan sektor lainnya (McKinsey, 2022). Namun, kondisi pasca-

pandemi menunjukkan bahwa ketahanan tersebut tidak bersifat mutlak. 

Perusahaan dalam sektor ini tetap menghadapi berbagai tekanan, baik dari 

kenaikan harga bahan baku, fluktuasi daya beli masyarakat, hingga 

ketidakpastian rantai pasok global (Yudha & Roche, 2023). 

Dalam beberapa tahun terakhir, sektor consumer non-cyclicals di 

Indonesia menghadapi tekanan yang signifikan akibat kenaikan harga barang 

pokok. Lonjakan harga beras yang menyebar ke lebih dari 170 lokasi di 

Indonesia serta kenaikan harga bawang dan cabai sejak 2023 hingga 2024 

menjadi indikasi nyata meningkatnya beban konsumsi rumah tangga 

(Sorongan, 2025). Kondisi tersebut tidak hanya menekan daya beli masyarakat, 

tetapi juga mendorong biaya produksi perusahaan naik akibat mahalnya bahan 

baku dan distribusi. 

Salah satu risiko utama yang muncul akibat tekanan tersebut adalah 

financial distress, yaitu kondisi dimana perusahaan mengalami tekanan 

keuangan yang dapat menjadi sinyal awal menuju kebangkrutan apabila tidak 

segera ditangani. Financial distress secara teoritis mencerminkan penurunan 

kinerja keuangan yang menghambat kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. Kondisi ini biasanya 

ditandai dengan menurunnya profitabilitas, tingginya beban utang, serta arus 
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kas yang rendah hingga negatif secara terus menerus. Financial distress tidak 

hanya menjadi isu internal perusahaan, tetapi juga berdampak sistemik 

terhadap para pemangku kepentingan. Bagi investor, kondisi ini 

mengindikasikan meningkatnya risiko investasi; bagi kreditor, hal ini 

mencerminkan potensi gagal bayar; sementara bagi pemerintah dan regulator 

pasar modal, meningkatnya kasus financial distress dapat mengguncang 

stabilitas ekonomi dan kepercayaan publik terhadap pasar. Oleh karena itu, 

deteksi dini terhadap kondisi financial distress menjadi sangat penting agar 

perusahaan dapat melakukan langkah antisipatif, seperti restrukturisasi utang, 

efisiensi biaya, atau perbaikan strategi operasional sebelum memasuki tahap 

kebangkrutan. 

Fenomena financial distress ini bukan sebatas masalah internal 

perusahaan, melainkan isu nasional, yang terbukti dari adanya fluktuasi kinerja 

finansial yang signifikan terhadap perusahaan-perusahaan sektor consumer 

non-cyclicals. Meskipun secara agregat sektor ini menunjukkan pemulihan dan 

pertumbuhan pasca-pandemi, realitas di tingkat perusahaan individual 

memperlihatkan adanya perbedaan kinerja yang tajam. Sebagai contoh, PT 

FKS Food Sejahtera Tbk (AISA) mengalami pembalikan kondisi dari laba 

bersih Rp 5,8 miliar pada 2021 menjadi rugi bersih Rp 62,4 miliar pada 2022, 

yang menjadi ilustrasi jelas dari manifestasi financial distress. Di sisi lain, PT 

Nippon Indosari Corpindo Tbk meskipun melaporkan laba bersih Rp 362,6 

miliar pada 2024, naik 8,8% dari tahun sebelumnya, menghadapi lonjakan 

utang bank jangka pendek dari Rp 100 miliar menjadi Rp 500 miliar pada April 

2025, dengan arus kas operasi merosot menjadi hanya Rp 60,9 miliar pada 

semester I 2025.  Kondisi ini menyoroti risiko likuiditas dan struktur modal 

yang tidak sehat meskipun profitabilitas masih positif. Sementara itu, PT Tri 

Banyan Tirta Tbk (ALTO) menunjukkan kesulitan finansial yang kronis, 

dengan kerugian bersih meningkat dari Rp 16,1 miliar pada 2022 menjadi Rp 

25,8 miliar pada 2023. Data ini menunjukkan adanya tekanan berkelanjutan 

terhadap profitabilitas dan likuiditas perusahaan. 
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Secara teoritis, financial distress dapat diprediksi melalui berbagai 

indikator keuangan. Variabel-variabel tersebut meliputi profitabilitas, struktur 

modal, serta likuiditas. Profitabilitas yang rendah meningkatkan kemungkinan 

perusahaan mengalami financial distress karena tidak mampu menghasilkan 

laba yang cukup untuk menutup kewajiban. Struktur modal yang didominasi 

utang juga memperbesar risiko distress akibat beban bunga dan kewajiban 

pembayaran yang tinggi. Di sisi lain, rasio likuiditas yang rendah 

menggambarkan keterbatasan kapabilitas perusahaan dalam menyelesaikan 

kewajiban jangka pendeknya, dimana ujungnya dapat meningkatkan 

kemungkinan terjadinya financial distress.  

Kondisi ekonomi global dan domestik pada periode pasca-pandemi (2022-

2024) semakin menambah pentingnya penelitian ini, hal ini dikarenakan sektor 

consumer non-cyclicals menghadapi tekanan berupa kenaikan harga bahan 

baku, fluktuasi daya beli masyarakat, serta ketidakpastian rantai pasok. Namun, 

penelitian yang secara khusus menguji pengaruh likuiditas, struktur modal, dan 

profitabilitas terhadap financial distress pada sektor ini masih terbatas. 

Berdasarkan kondisi dan situasi yang telah dijabarkan dalam latar 

belakang, judul yang dipilih untuk penelitian ini adalah “Pengaruh 

Profitabilitas, Struktur Modal, Dan Likuiditas Terhadap Financial Distress 

Pada Perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang Terdaftar di BEI Periode 

2022-2024”. Judul ini dipilih karena mencakup variabel yang krusial, berfokus 

pada sektor industri strategis, serta menggunakan periode terkini, sehingga 

diharapkan dapat memberikan kontribusi baik bagi pengembangan literatur 

akademis maupun praktik pengambilan keputusan di dunia usaha. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan pernjelasan latar belakang, dapat diidentifikasi beberapa 

permasalahan utama dalam sektor consumer non-cyclicals di Indonesia. Sektor 

ini pada dasarnya menunjukkan daya tahan dan pemulihan pasca-pandemi, 

namun di sisi lain juga memperlihatkan tanda-tanda penurunan kinerja pada 

tingkat perusahaan individual, yang terindikasi dari fenomena financial 
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distress dan bahkan kasus pailitnya sejumlah emiten. Kesulitan keuangan 

tersebut dipicu oleh kombinasi faktor eksternal, seperti perlambatan ekonomi 

global, inflasi, dan masuknya produk impor murah, serta faktor internal, yang 

mencakup rendahnya profitabilitas, tingginya struktur permodalan, dan 

lemahnya likuiditas. Selain itu, penelitian empiris yang secara khusus 

menelaah sektor consumer non-cyclicals dengan menggunakan data terkini 

masih terbatas, khususnya pada periode pasca-pandemi 2022-2024, di mana 

dinamika ekonomi pada periode tersebut belum banyak dieksplorasi secara 

mendalam. 

Umar et al. (2025) menyatakan bahwa profitabilitas dan ukuran 

perusahaan memiliki hubungan negatif yang signifikan dengan financial 

distress, sedangkan struktur modal, likuiditas, serta arus kas bebas tidak 

menunjukkan pengaruh yang berarti terhadap kesulitan keuangan. Karlina dan 

Rahman (2023) menemukan bahwa profitabilitas dan likuiditas memiliki 

pengaruh yang nyata terhadap tingkat financial distress. Septyanto et al. (2022) 

mengidentifikasi bahwa profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas secara 

signifikan memengaruhi kemungkinan terjadinya financial distress. Padang et 

al. (2025) mengungkapkan bahwa profitabilitas dan struktur modal berkorelasi 

signifikan dengan financial distress, sementara likuiditas tidak menunjukkan 

keterkaitan yang berarti. 

Maximillian & Septina (2022) menyimpulkan bahwa profitabilitas, 

struktur modal, dan likuiditas menjadi determinan penting terhadap financial 

distress perusahaan. Arifiana & Khalifaturofi’ah (2022) menjelaskan bahwa 

profitabilitas memberikan pengaruh yang signifikan, sedangkan struktur modal 

dan likuiditas tidak berperan secara nyata dalam memengaruhi financial 

distress. Friska & Pudjolaksono (2023) menunjukkan bahwa profitabilitas dan 

struktur modal memiliki hubungan yang signifikan, sementara likuiditas serta 

sales growth tidak memberikan pengaruh yang berarti terhadap financial 

distress. Merty (2019) menemukan bahwa profitabilitas, Total Asset Turnover 

(TATO), dan struktur modal secara signifikan berkontribusi terhadap kondisi 

financial distress. 
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Wicaksono & Faisol (2022) mengemukakan bahwa likuiditas dan struktur 

modal memiliki keterkaitan yang signifikan, sedangkan profitabilitas tidak 

menunjukkan hubungan yang berarti dengan financial distress. Purwanti & 

Syarif (2022) menyimpulkan bahwa profitabilitas tidak memberikan pengaruh 

yang signifikan, namun struktur modal dan likuiditas memiliki dampak yang 

nyata terhadap financial distress. Normiati & Amalia (2021) menemukan 

bahwa profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan, sedangkan struktur 

modal dan likuiditas memiliki peran penting dalam menentukan tingkat 

financial distress. Irfan et al. (2023) mengungkapkan bahwa struktur modal 

dan struktur aset tidak memberikan pengaruh positif yang signifikan, 

sementara intellectual capital berdampak secara nyata terhadap financial 

distress. 

Banyaknya hasil yang berbeda dalam penelitian terdahulu ini 

menunjukkan bahwa pengaruh profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas 

terhadap financial distress masih menjadi perdebatan akademis. Oleh karena 

itu, diperlukan penelitian lebih lanjut dengan periode terkini untuk memperoleh 

pemahaman yang lebih komprehensif. 

 

3. Batasan Masalah 

Supaya penelitian ini nggak melebar kemana-mana, dibuat batasan yang 

jelas: fokusnya hanya pada pengaruh tiga faktor profitabilitas, struktur modal, 

dan likuiditas terhadap kemungkinan perusahaan mengalami masalah 

keuangan atau financial distress. Untuk mengukur tiap-tiap faktor dipakai 

indikator yang sederhana: struktur modal diwakili oleh Debt to Equity Ratio 

(DER), profitabilitas diwakili oleh Return on Assets (ROA), dan likuiditas 

diwakili oleh Current Ratio (CR). Sementara itu, tingkat financial distress 

digambarkan lewat model Altman Z-Score sehingga kita punya ukuran 

komparatif untuk menilai kondisi kesehatan keuangan perusahaan. Data yang 

dipakai adalah laporan keuangan tahunan perusahaan selama periode 2022 

sampai 2024, sehingga analisis berlandaskan catatan resmi setiap tahun, bukan 

data sementara atau perkiraan. Dengan pembatasan ini, analisis diharapkan 
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lebih terarah dan hasilnya lebih mudah ditafsirkan karena hanya 

membandingkan variabel-variabel yang sudah ditentukan tadi dalam rentang 

waktu yang sama. 

   

4. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang diatas, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah: a. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress?; b. Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress?; dan c. Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress? 

 

B. Tujuan dan Manfaat  

1. Tujuan  

Penelitian ini bertujuan untuk menelaah serta menilai sejauh mana 

profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas berperan dalam memengaruhi 

kondisi financial distress pada suatu perusahaan. 

 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis  

Penelitian ini diharapkan bisa memberikan pandangan baru dan jadi bahan 

pertimbangan dalam memperkaya pemahaman tentang manajemen 

keuangan, khususnya soal hal-hal yang bisa memicu financial distress di 

perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Selain itu, hasil penelitian ini 

juga ditujukan untuk menunjukkan bukti nyata tentang bagaimana 

hubungan antara profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas bisa 

berpengaruh terhadap kondisi keuangan perusahaan, terutama dalam hal 

kemampuan mereka bertahan dari tekanan finansial. 

 

b. Manfaat Praktis  
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Temuan dari penelitian ini diharapkan bisa menjadi acuan bagi manajemen 

perusahaan untuk mengenali tanda-tanda awal financial distress sebelum 

kondisi tersebut semakin memburuk, sekaligus menjadi dasar dalam 

menyusun strategi keuangan yang lebih efisien dan adaptif terhadap 

perubahan situasi bisnis. Di samping itu, hasil penelitian ini juga 

diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan berharga bagi investor 

maupun pihak kreditor dalam menilai kesehatan finansial perusahaan 

sebelum mengambil keputusan terkait investasi atau pemberian pinjaman. 
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