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ABSTRAK 

PENGARUH LIKUIDITAS, LEVERAGE, PROFITABILITAS, DAN SALES 

GROWTH TERHADAP FINANCIAL DISTRESS PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR MAKANAN DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA (BEI) TAHUN 2018-2021 

 

OLEH: 

TRI ISTIQOMAH 

NIM:11573203068 

 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui 

bagaimana pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas, dan sales growth terhadap 

financial distress pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2016-2019. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa efek Indonesia (BEI) 

periode 2018-2021. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Teknik 

pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling. Metode analisis 

data menggunakan Software Statistical Package for The Sosial Science (SPSS). 

Hasil  penelitian menunjukkan Likuiditas dan Profitabilitas berpengaruh terhadap 

Financial Distress (FD). Sedangkan Leverage dan Sales Growth tidak 

berpengaruh terhadap Financial Distress (FD). Secara simultan Likuiditas, 

Leverag, Profitabilitas dan Sales Growth berpengaruh terhadap Financial Distress 

(FD). 

 

Kata Kunci : Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, Sales Growth, Financial 

Distress dan Regresi Logistik 
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ABSTRACT 

THE EFFECT OF LIQUIDITY, LEVERAGE, PROFITABILITY, AND 

SALES GROWTH ON FINANCIAL DISTRESS IN FOOD AND BEVERAGE 

MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK 

EXCHANGE (IDX) 2018-2021 

 

BY: 

TRI ISTIQOMAH 

NIM: 11573203068 

 

This research is a quantitative study that aims to find out how liquidity, leverage, 

profitability, and sales growth affect financial distress in food and beverage 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-

2021. The population in this study are food and beverage companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) for the periode 2018-2021. The type of data used 

is secondary data. The sampling technique used purposive sampling method. Data 

analysis method using Software Statistical Package for The Social Science(SPSS). 

The results of the study show that Liquidity and Profitability have an effect on 

Financial Distress(FD). Where as leverage and Sales Growth no effect on 

Financial Distress(FD). Simultaneously Liquidity, Profitability leverage and 

Sales Growtheffect on Financial Distress(FD) 

 

Keywords: Liquidity, Profitability, Leverage, Sales Growth, Financial Distress 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan ekonomi dunia dalam beberapa tahun terakhir ini telah 

mengalami kemajuan yang sangat pesat. Kemajuan yang sangat pesat tersebut 

disebabkan oleh semakin kuat dan meluasnya globalisasi di seluruh dunia. Bisnis 

yang kuat dan berpengalaman akan semakin mendapat keuntungan karena 

meluasnya pengaruh globalisasi. Dalam perkembangan globalisasi, ada beberapa 

dampak buruk yang dapat dirasakan, salah satunya yaitu global financial crisis 

yang mengakibatkan melemahnya aktivitas bisnis secara umum. Sebagian besar 

negara di seluruh dunia telah mengalami kemunduran dan bencana keuangan 

karena krisis keuangan tersebut. Krisis keuangan (financial crisis) tersebut telah 

menyebabkan kebangkrutan pada beberapa perusahaan publik di Amerika Serikat, 

Eropa, Asia, dan beberapa negara lainnya.  

Di Indonesia, WHO telah menetapkan Covid-19 sebagai pandemi global pada 

11 Maret 2020 karena banyak negara telah melaporkan kenaikan kasusnya. 

Dampak Covid-19 sangat besar pada ekonomi dan pasar keuangan di seluruh 

dunia. Misalnya adanya penutupan wajib pada bisnis yang tidak penting, 

lockdown, dan larangan perjalanan. Hal tersebut dilakukan untuk mengontrol 

penyebaran Covid-19 sehingga kegiatan ekonomi dibatasi. 

Banyak perusahaan di Indonesia yang terpengaruh akibat kasus dari penyakit 

Covid-19 ini yang tak kunjung menyurut. Salah satunya adalah perusahaan pada 

sektor manufaktur. Padahal industri manufaktur selama ini adalah sektor yang 
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memiliki peranan vital atas kemajuan ekonomi nasional. Pelaku industri telah 

merasakan dampak dari pandemi Covid-19 seperti adanya penundaan kontrak dan 

pembayaran, kenaikan harga bahan baku, gejolak nilai tukar, dan pengurangan 

pegawai (Kholisdinuka, 2020). Selain itu, akibat quarantine dan lockdown banyak 

toko yang penjualannya turun padahal sebelumnya mereka mendapatkan 

pemasukan yang stabil (Patel et al., 2021) 

Pada April 2020 Purchasing Manager’s Index (PMI) pada perusahaan 

manufaktur di Indonesia menurun hingga 27,5. Kartasasmita menjelaskan karena 

utilitas industri yang mencapai penurunan 50 persen maka indeks PMI perusahaan 

manufaktur di Indonesia merosot. Penurunan utilitas tersebut dikarenakan daya 

beli yang menurun (Cahyani, 2020). Sektor manufaktur memiliki tiga sektor 

utama yaitu sektor aneka industri, sektor industri dasar dan kimia, serta sektor 

industri barang konsumsi. Perusahaan makanan dan minuman adalah subsektor 

dari industri barang konsumsi. Industri makanan dan minuman menyangkut pada 

ketahanan pangan, yang merupakan kebutuhan pokok bagi semua orang. Jadi 

sektor ini sangat penting dijaga keberlangsungannya. Keberlangsungan dari 

perusahaan makanan dan minuman pun mendapatkan dampak yang besar akibat 

ketidakpastian kondisi saat ini (Prakoso, 2020). 

Menguatnya kondisi industri manufaktur sektor makanan dan minuman 

berakibat banyak investor yang ingin menanamkan modalnya ke industri tersebut. 

Untuk menjaga agar investor tidak mengalami kerugian akibat dari perusahaan 

yang diakibatkan oleh perusahaan yang mengalami financial distress ( kesulitan 

keuangan) yang mana kemungkinan akan mengalami pailit, perusahaan perlu 
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menjaga kinerjanya supaya dapat terus bertahan di dalam industri. Baik buruknya 

kinerja perusahan dapat dianalisis menggunakan analisis keuangan. Hasil dari 

analisis keuangan tersebut akan membantu perusahaan dalam mengambil 

keputusan atau kebijakan perusahaan. Kebijakan perusahaan tersebut akan 

digunakan supaya kinerja perusahaan baik, sehingga perusahaan mendapatkan 

laba yang baik pula.jika kinerja perusahaan baik, maka investor akan 

mendapatkan keuntungan dan tetap menanamkan investasinya di perusahaan 

tersebut. 

Suatu perusahaan dapat dikategorikan sedang mengalami financial distress 

(kesulitan keuangan) apabila perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang 

menunjukkan laba operasi negatif, laba bersih negatif, nilai buku ekuitas negatif, 

serta perusahaan tersebut melakukan merger (Kristanti, 2019). Kesulitan 

keuangan dimulai ketika perusahaan tidak dapat memenuhi jadwal pembayaran 

atau ketika proyeksi arus kas mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut akan 

segera tidak dapat memenuhi kewajibannya. Pada dasarnya financial distress 

adalah suatu keadaan dimana sebuah perusahaan mengalami kesulitan dalam 

memenuhi kewajibannya, keadaan dimana pendapatan perusahaan tidak dapat 

menutupi total biaya, mengalami kerugian kepada kreditur keadaan ini merupakan 

gejala awal kegagalan ekonomi. 

Menurut Hapsari (2012), financial distress adalah suatu kondisi dimana arus 

kas operasi suatu perusahaan tidak memadai untuk melunasi kewajiban- 

kewajiban lancar (seperti hutang dagang atau beban bunga) dan perusahaan 

tersebut terpaksa melakukan tindakan perbaikan. Financial distress adalah 
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masalah likuiditas yang sangat parah yang tidak bisa dipecahkan tanpa perubahan 

ukuran dari operasi atau struktur perusahaan. Financial distress merupakan 

kondisi dimana keuangan perusahaan dalam keadaan tidak sehat atau krisis. 

Financial distress terjadi sebelum kebangkrutan dan terjadi pada saat perusahaan 

mengalami kerugian beberapa tahun. Model prediksi kebangkrutan yang 

bermunculan merupakan antisipasi dan sistem peringatan dini terhadap financial 

distress karena model tersebut dapat digunakan sebagai sarana untuk 

mengidentifikasikan bahkan memperbaiki kondisi sebelum sampai pada kondisi 

krisis atau kebangkrutan. Laporan keuangan dapat dijadikan dasar untuk 

mengukur kondisi financial distress suatu perusahaan melalui analisis laporan 

keuangan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan yang ada. 

Menurut Syifa Aulia (2020), analisis rasio keuangan adalah analisis untuk 

menganalisa hubungan data keuangan dan untuk mengetahui hubungan pos-pos 

dalam neraca atau laporan laba rugi untuk mengetahui baik atau buruknya posisi 

keuangan dan prestasi perusahaan. Maka melalui analisis laporan keuangan 

tersebut akan diperoleh rasio-rasio keuangan perusahaan yang menggambarkan 

tentang kondisi keuangan perusahaan, rasio-rasio keuangan inilah yang 

merupakan indikator yang digunakan untuk memprediksi terjadinya financial 

distress. 

Hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Indira, et al (2018) menunjukkan 

bahwa rasio likuiditas (current ratio) signifikan berpengaruh negatif terhadap 

kemungkinan terjadinya financial distress di suatu perusahaan. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
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kewajiban jangka pendeknya, maka semakin kecil kemungkinan perusahaan 

mengalami financial distress. Di sisi lain, hasil berbeda diperoleh Rina Erayanti 

(2020), dalam penelitiannya menunjukkan bahwa rasio likuiditas yang diukur 

dengan menggunakan Current Ratio (CR) dan Quick Ratio (QR) tidak terlalu 

berpengaruh dalam memprediksi terjadinya financial distress di suatu perusahaan. 

Sedangkan, di luar dugaan Jiming dan Wei Wei (2015) pada penelitiannya yang 

dilakukan di China menyatakan bahwa cash to current liabilities ratio memiliki 

pengaruh positif terhadap terjadinya financial distress. Berdasarkan adanya 

perbedaan hasil dari penelitian yang telah dilakukan oleh para peneliti terdahulu, 

maka dalam penelitian ini digunakan variabel rasio likuiditas untuk membuktikan 

bagaimana sebenarnya pengaruh rasio likuiditas terhadap prediksi financial 

distress di suatu perusahaan. 

Indikator kinerja keuangan kedua yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

rasio leverage. Rasio leverage juga sering disebut sebagai rasio solvabilitas, 

dimana di dalamnya termasuk solvabilitas jangka pendek dan solvabilitas jangka 

panjang (Hanifah, 2014). Rasio leverage ini mengukur perbandingan dana yang 

disediakan oleh pemiliknya dengan dana yang dipinjam dari kreditur. Adapun 

rasio leverage yang digunakan biasanya diukur dengan menggunakan Debt to 

Asset Ratio (DAR), yaitu total hutang dibagi dengan total aktiva. Total Debt to 

Asset Ratio ini memperlihatkan proporsi seluruh aktiva perusahaan yang didanai 

oleh hutang. 

Hasil penelitian yang telah dilakukan oleh Ahmad (2012) selama periode 

2005-2010 menunjukkan bahwa rasio leverage yang diukur dengan menggunakan 
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Debt to Asset Ratio (DAR) signifikan berpengaruh positif terhadap kondisi 

financial distress di suatu perusahaan. Hasil yang sama juga ditunjukkan dalam 

penelitian yang telah dilakukan oleh Rani (2017) yang menunjukkan bahwa rasio 

leverage (notes payable/total assets) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kondisi financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar kegiatan 

perusahaan yang didanai oleh hutang, maka semakin besar pula kemungkinan 

perusahaan mengalami financial distress, ini dikarenakan semakin besar 

kewajiban perusahaan untuk membayar hutang tersebut. Di sisi lain, hasil yang 

berbeda ditunjukkan oleh Imam Asfali (2019), dimana dalam penelitiannya 

menyatakan bahwa rasio leverage (debt to asset ratio) justru mempunyai nilai 

koefisien negatif, dimana hal ini bertentangan dengan penelitian-penelitian  

lainnya yang menyebutkan bahwa rasio leverage mempunyai hubungan yang 

positif dalam memprediksi terjadinya financial distress di suatu perusahaan. 

Berdasarkan adanya perbedaan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti- 

peneliti terdahulu, maka dalam penelitian ini digunakan variabel rasio leverage 

untuk membuktikan bagaimana sebenarnya pengaruh rasio leverage terhadap 

prediksi financial distress di suatu perusahaan. 

Indikator kinerja keuangan ketiga yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

rasio profitabilitas. Adapun rasio tersebut merupakan rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba perusahaan (Syifa 

Aulia, et al., 2020). Profitabilitas suatu perusahaan juga menunjukkan kesehatan 

keuangan dari suatu perusahaan itu sendiri. Dalam  penelitian ini rasio 

profitabilitas diukur dengan menggunakan Return On Asset (ROA) (laba bersih 
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dibagi dengan total asset). ROA digunakan untuk mengukur efektivitas 

perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan dengan memanfaatkan 

aktiva yang dimilikinya. 

Dalam penelitian yang telah dilakukan oleh Syifa Aulia, et al, (2020), 

menyatakan bahwa Return On Asset (ROA) signifikan berpengaruh negatif 

terhadap financial distress, yang berarti bahwa semakin tinggi laba yang diperoleh 

perusahaan, maka semakin kecil suatu perusahaan akan mengalami financial 

distress. Pendapat lain dikemukakan oleh Rina Erayanti (2018), yang menyatakan 

bahwa rasio profitabilitas yang diukur menggunakan net income to total asset 

ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap kemungkinan terjadinya financial 

distress di suatu perusahaan. Hal ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh 

Hanifah (2014) yang menyatakan bahwa rasio profitabilitas tidak signifikan dalam 

mempengaruhi financial distress. Berdasarkan adanya perbedaan hasil penelitian 

yang telah dilakukan oleh para peneliti terdahulu, maka dalam penelitian ini 

digunakan variabel rasio profitabilitas untuk membuktikan bagaimana sebenarnya 

pengaruh rasio profitabilitas dalam memprediksi financial distress di suatu 

perusahaan. 

Indikator kinerja keuangan selanjutnya yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah rasio aktivitas. Rasio ini juga sering disebut dengan operating capacity 

ratio, dimana rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

menggunakan aset-asetnya secara efektif untuk menghasilkan penjualan. 

pertumbuhan penjualan (sales growth) dan kenaikan laba bersih. Pertumbuhan 

penjualan itu sendiri mencerminkan kemampuan suatu perusahaan dalam 
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meningkatkan penjualan produk yang dihasilkannya, baik peningkatan frekuensi 

penjualan ataupun peningkatan volume penjualan. Perusahaan yang berhasil 

menjalankan strateginya dalam hal pemasaran dan penjualan produknya, akan 

meningkatkan sales growth perusahaan. Tingginya tingkat sales growth tersebut 

mengindikasikan perolehan laba yang besar. Sehingga, apabila tingkat sales 

growth suatu perusahaan tinggi berarti kondisi keuangan perusahaan tersebut 

cukup stabil dan jauh dari financial distress, karena terbukti dengan penjualan 

yang dapat terus bertumbuh. 

Sedangkan hasil berbeda ditunjukkan dalam penelitian Rahmy (2015)  yang 

menunjukkan bahwa sales growth tidak berpengaruh terhadap financial distress 

sehingga hasil penelitian tersebut tidak sesuai dengan hipotesis yang dilakukan. 

Sales growth yang menurun dalam beberapa tahun terakhir belum tentu memiliki 

cash flow operation yang buruk. Seperti PT Prima Alloy Steel Tbk yang 

mengalami sales growth negatif pada tahun 2009 yakni -60,7%. Namun 

perusahaan ini tetap memiliki CFO sebesar Rp 208.243.945,-. Dengan demikian 

perusahaan tersebut tetap memiliki power untuk kembali menghasilkan kinerja. 

Terbukti pada tahun 2010 PT Prima Alloy Steel Tbk dapat mencapai sales growth 

sebesar 78,2%. Ini berarti, tingkat sales growth perusahaan tidak dapat 

memperlihatkan apakah perusahaan tersebut sedang dalam kondisi financial 

distress atau tidak.  

Namun ada juga penelitian terdahulu seperti yang dilakukan Eliu (2014) 

menunjukkan bahwa sales growth berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

financial distress. Pengaruh negatif tersebut berarti bahwa semakin rendah tingkat 
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sales growth suatu perusahaan maka kemungkinan perusahaan yang mengalami 

financial distress akan semakin tinggi dan semakin tinggi sales growth maka akan 

semakin kecil potensi perusahaan yang mengalami financial distress. Berdasarkan 

adanya perbedaan hasil penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti-peneliti 

terdahulu, maka dalam penelitian ini digunakan variabel sales growth untuk 

membuktikan bagaimana sebenarnya pengaruh sales growth terhadap prediksi 

financial distress di suatu perusahaan. 

Penelitian ini dilakukan karena kondisi di Indonesia saat ini sedang rawan 

dengan krisis keuangan. Hal tersebut disebabkan karena pada tahun 2012 sampai 

tahun 2016 nilai tukar rupiah terus berfluktuasi setiap bulannya dan cenderung 

melemah. Sedangkan untuk pergerakan rata-rata nilai tukar rupiah terhadap US 

Dollar pertahunnya pada tahun 2012 sampai tahun 2015, cenderung semakin 

melemah dengan mencapai nilai rata-rata tertinggi di tahun 2015 yakni sebesar Rp 

13.457,6 per dollar AS. Sedangkan di tahun 2016 nilai tukarnya cenderung 

meningkat sedikit dari tahun 2015 yakni dengan nilai rata-rata sebesar Rp 

13.329,8 per dollar AS. Namun rata-rata nilai tukar rupiah pada tahun 2016 

tersebut masih dapat dikatakan cukup lemah dibandingkan pada tahun 2012 

sampai tahun 2014. 

Dengan nilai tukar rupiah yang melemah ini, maka akan menyebabkan suatu 

perusahaan yang mengimpor barang dari luar negeri, maka harga barang tersebut 

akan menjadi lebih mahal, sedangkan jika suatu perusahaan yang akan 

mengekspor barang hasil produksinya ke luar negeri, maka harga barang yang 

diekspor tersebut akan menjadi lebih murah. Karena kondisi tersebut suatu 
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perusahaan di Indonesia akan lebih rentan terhadap ancaman financial distress. 

Dari fenomena dan teori yang telah diungkapkan di atas maka peneliti tertarik 

untuk melakukan penelitian tentang financial distress. 

Penelitian ini membatasi penelitian terhadap faktor yang dapat memprediksi 

Financial Distress, yaitu Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan Sales Growth. 

Selanjutnya penelitian ini diberi judul, “Pengaruh Likuiditas, Leverage, 

Profitabilitas, dan Sales Growth Terhadap Financial Distress Pada 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) Tahun 2018-2021” 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan  latar belakang masalah yang dikemukakan oleh penulis, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Bagaimana pengaruh rasio Likuiditas terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021? 

2. Bagaimana pengaruh rasio Leverage terhadap Financial Distress  pada 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021? 

3. Bagaimana pengaruh rasio profitabilitas terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021? 
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4. Bagaimana pengaruh rasio Sales Growth terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021? 

5. Bagaimana pengaruh rasio Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan Sales 

Growth terhadap Financial Distress pada Perusahaan Manufaktur Makanan 

dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-

2021 secara simultan? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan penelitian ini adalah: 

1. Untuk menegetahui pengaruh rasio Likuiditas terhadap Financial Distress 

pada Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021. 

2. Untuk mengetahui pengaruh rasio Leverage terhadap Financial Distress 

pada Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021. 

3. Untuk mengetahui pengaruh rasio Profitabilitas terhadap Financial 

Distress pada Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021. 

4. Untuk mengetahui pengaruh rasio Sales Growth terhadap Financial 

Distress pada Perusahaan Manufaktur Makanan dan Minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2018-2021. 

5. Untuk mengetahui pengaruh rasio Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan 

Sales Growth terhadap Financial Distress pada Perusahaan Manufaktur 
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Makanan dan Minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2018-2021 secara simultan. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi berbagai pihak 

sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis  

Hasil dari penelitian ini diharapkan bermanfaat bagi perkembangan ilmu 

pengetahuan dibidang akuntansi keuangan khususnya yang berhubungan 

dengan analisis keuangan dan financial distress, serta untuk mendukung 

kegiatan akademik bagi peneliti sendiri dan pihak fakultas. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Perusahaan 

Dapat memberikan pemahaman bagi perusahaan mengenai kondisi 

keuangan perusahaan yang sesungguhnya terjadi dan dapat membantu 

perusahaan dalam mengambil suatu keputusan. 

b. Bagi Investor 

Dapat memberikan informasi mengenai kondisi keuangan suatu 

perusahaan sehingga mereka dapat mempertimbangkan dimana dan 

kapan harus mempercayakan investasi mereka pada perusahaan 

tersebut. 

c. Bagi Akademisi 

Tentunya peneliti berharap penelitian yang dilakukan dapat dijadikan 

referensi bagi penelitian sejenis, dan bermanfaat bagi para akademisi. 
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1.5 Sistematika Penelitian 

Dalam penelitian ini, sistematika penulisan berdasarkan bab demi bab yang 

akan diuraikan sebagai berikut: 

BAB I : PENDAHULUAN 

  Bab ini berisi tentang latar belakang masalah, perumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sitematika penulisan. 

BAB II : KAJIAN PUSTAKA 

  Bab ini akan menjelaskan tentang landasan teori yang melandasi 

teori yang didasarkan sebagai acuan dalam penelitian. 

BAB III : METODE PENELITIAN 

  Bab ini berisi tentang kerangka pemikiran, populasi dan sampel, 

hipotesis, jenis data, metode pengumpulan data, dan metode 

analisis data. 

BAB IV : HASIL DAN PEMBAHASAN 

  Bab ini berisi tentang pengujian dari hasil analisis data, 

pembahasan dari hasil analisis data, jawaban atas pertanyaan-

pertanyaan yang terdapat dalam perumusan masalah. 

BAB V : PENUTUP 

  Bab ini berisi tentang kesimpulandari hasil pengujian dan 

pembahasan dari hasil analisis data. Serta menguraikan 

keterbatasan penelitian dan saran yang diberikan peneliti untuk 

penelitian selanjutnya. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Landasan Teori 

2.1.1 Teori Keagenan (Signalling Theory) 

 Menurut Khairudin & Wandita (2017), teori sinyal merupakan sinyal-

sinyal informasi yang sudah dibutuhkan oleh investor untuk mempertimbangkan 

dan menentukan apakah para investor akan menanamkan sahamnya atau tidak 

pada perusahaan yang bersangkutan. Teori sinyal menekankan informasi yang 

lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan para investor sebagai 

alat analisis untuk mengambil keputusan investasi. Menurut Chusnitah dan 

Retnani (2017) Informasi tersebut merupakan hal yang sangat penting bagi 

investor dan pelaku bisnis karena menyajikan catatan, keterangan, atau gambaran 

mengenai kelangsungan hidup perusahaan. 

 Hubungan teori sinyal dengan penelitian saat ini adalah jika analisis 

prediksi kebangkrutan dilakukan dan memberikan hasil prediksi yang dapat 

digunakan untuk menjelaskan bahwa perusahaan yang dianalisis tidak berpotensi 

mengalami kebangkrutan, maka perusahaan tersebut akan memperoleh sinyal 

yang positif yang dapat bermanfaat bagi para investor juga kreditor. Namun 

sebaliknya, jika hasil prediksi menunjukkan bahwa perusahaan yang dianalisis 

berpotensi mengalami kebangkrutan maka perusahaan tersebut akan memperoleh 

sinyal negatif yang dapat merugikan investor maupun kreditor. Analisis ini 

diharapkan dapat dijadikan sebagai informasi bagi perusahaan, investor maupun 
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kreditor dalam memberikan sinyal ketika perusahaan terindikasi mengalami 

kebangkrutan. 

2.1.2 Perusahaan Food and Beverage 

 Perusahaan food and beverage merupakan perusahaan yang bergerak di 

bidang industri makanan dan minuman. Di Indonesia perusahaan food and 

beverage cukup berkembang pesat dikarenakan penduduk Indonesia semakin 

meningkat. Perusahaan industri makanan dan minuman berkembang dapat dilihat 

dari jumlah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari periode ke 

periode semakin banyak, tetapi ada pula beberapa perusahaan yang mengalami 

kebangkrutan. Kebangkrutan perusahaan food and beverage disebabkan oleh 

bermacam-macam hal. Oleh sebab itu perusahaan tersebut sangat cocok untuk 

dapat dianalisis prediksi kebangkrutannya. 

2.1.3 Rasio Likuiditas 

 Likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Artinya apabila perusahaan ditagih, 

perusahaan akan mampu untuk memenuhi utang tersebut terutama utang yang 

sudah jatuh tempo (Kasmir, 2017 : 128).  

 Perhitungan rasio likuiditas memberikan cukup banyak manfaat bagi 

berbagai pihak yang berkepentingan terhadap perusahaan (Kasmir,2017:131). 

Beberapa manfaat dan tujuan yang dapat diperoleh dalam melakukan perhitungan 

rasio likuiditas adalah sebagai berikut : 

1. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau hutang 

yang segera jatuh tempo pada saat ditagih. 
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2. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan. 

3. Mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka 

pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan sediaan atau 

piutang. 

4. Mengukur atau membandingkan antara jumlah sediaan yang ada 

dengan modal kerja perusahaan. 

5. Mengukur seberapa besar uang kas yang tersedia untuk membayar 

hutang. 

6. Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan dengan 

perencanaan kas dan hutang. 

7. Untuk melihat kondisi dan posisi likuiditas perusahaan dari waktu ke 

waktu dengan membandingkannya untuk beberapa periode. 

8. Melihat kelemahan yang dimiliki perusahaan, dari masing-masing 

komponen yang ada di aktiva lancar dan hutang lancar. 

9. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki 

kinerjanya, dengan melihat rasio likuiditas yang ada pada saat ini. 

Rasio likuiditas yang merupakan rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya dapat diukur dengan 

beberapa rasio yaitu : 

a. Rasio lancar (Current Ratio) 

Rasio lancar adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan untuk membayar kembali hutang atau hutang jangka pendek, yang 
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akan jatuh tempo dan segera ditagih secara keseluruhan. Rasio lancar 

menunjukkan berapa banyak aset lancar yang tersedia untuk membayar kewajiban 

jangka pendek yang akan jatuh tempo.  Rumus dari current ratio sebagai berikut: 

CR = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

b. Quick Ratio 

Quick ratio merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi atau membayar kewajiban atau utang lancar (utang jangka 

pendek) dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan nilai persediaan (inventory) 

(Kasmir, 2017:137). Hal ini berati dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya 

perusahaan tidak memperhitungkan persediaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. Rumus dari quick ratio sebagai berikut: 

Quick ratio = 
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟−𝑝𝑒𝑟𝑠𝑒𝑑𝑖𝑎𝑎𝑛

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

c. Cash ratio 

Cash ratio merupakan alat yang digunakan untuk mengukur seberapa besar 

uang kas yang tersedia untuk membayar utang (Kasmir, 2017:138). Rasio ini 

mengindikasikan sejumlah kas yang dapat dibayarkan oleh perusahaan untuk 

melunasi semua kewajibannya. Rumus dari cash ratio sebagai berikut: 

Cash ratio = 
𝐾𝑎𝑠+𝑠𝑒𝑡𝑎𝑟𝑎 𝑘𝑎𝑠

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

d. Rasio perputaran kas 

Rasio perputaran kas (cash turn over) berfungsi untuk mengukur tingkat 

kecukupan modal kerja perusahaan yang dibutuhkan untuk membayar tagihan dan 

membiayai penjualan (Kasmir, 2017:140). Rasio ini mengukur ketersediaan kas 
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yang ada untuk melunasi hutang dan biaya-biaya yang berkaitan dengan 

penjualan.  

e. Inventory to Net working Capital 

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur atau 

membandingkan antara jumlah persediaan yang ada dengan modal perusahaan 

(Kasmir, 2014:142). 

2.1.4 Rasio Leverage 

Leverage merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh 

mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang (Kasmir, 2017:151). Melalui 

rasio ini maka dapat diketahui seberapa besar utang yang dimiliki oleh 

perusahaan untuk membiaya atau mendapatkan aktiva yang dimilikinya. Selain 

itu juga dapat diketahui seberapa besar kemampuan perusahaan untuk melunasi 

kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. 

Berikut ini beberapa tujuan perusahaan menggunakan atau melakukan 

pengukuran rasio leverage : 

1. Untuk mengetahui posisi perusahaan terhadap kewajiban kepada pihak 

lainnya (kreditor); 

2. Untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

yang bersifat tetap (seperti angsuran pinjaman termasuk bunga); 

3. Untuk menilai keseimbangan antara nilai aktiva khususnya aktiva tetap 

dengan modal; 

4. Untuk menilai seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh utang; 

5. Untuk menilai seberapa besar pengaruh utang perusahaan
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terhadap pengelolaan aktiva; 

6. Untuk menilai atau mengukur berapa bagian dari setiap rupiah modal 

sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka panjang; 

7. Untuk menilai berapa dana pinjaman yang segera akan ditagih, terdapat 

sekian kalinya modal sendiri yang dimiliki. 

 Dalam melakukan analisis atau perhitungan rasio solvabilitas atau leverage 

terdapat beberapa jenis rasio yang dapat digunakan, yaitu sebagai berikut: 

a. Debt To Asset Ratio (Debt Ratio) 

Rasio ini merupakan rasio yang digunakan oleh perusahaan untuk mengukur 

rasio utang dengan membandingkan antara total utang yang dimiliki perusahaan 

dengan total aktiva. Jika dalam pengukuran rasio ini menghasilkan nilai yang 

tinggi maka dapat diketahui bahwa pendanaan yang dimiliki perusahaan banyak 

berasal dari pihak ketiga (utang) sehingga kemungkinan perusahaan memperoleh 

pinjaman tambahan akan sulit karena dikhawatirkan perusahaan tidak akan 

mampu membayar utang-utang tersebut. Namun, jika rasio menunjukkan nilai 

yang rendah maka dapat diketahui bahwa pendanaan yang berasal dari utang juga 

kecil sehingga potensi terbayarnya utang-utang perusahaan cukup tinggi (Kasmir, 

2017: 156). 

b. Debt to equity ratio 

Debt to equity ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai utang 

dengan ekuitas (Kasmir, 2017:157). Rasio ini mengukur seberapa besar tingkat 

utang yang dimiliki perusahaan dibanding dengan tingkat modal yang dimiliki 

perusahaan. 
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c. Long Term Debt To Equity Ratio 

Long Term Debt To Equity Ratio merupakan rasio antara utang jangka 

panjang dengan modal sendiri (Kasmir, 2017:159). Rasio ini digunakan untuk 

mengukur setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan utang jangka 

panjang dengan membandingkan antara utang jangka panjang dengan modal 

sendiri yang disediakan oleh perusahaan. 

2.1.5 Rasio Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan laba dalam periode tertentu (Munawir, 2012:33). Laba 

merupakan hal yang sangat diperhatikan dalam suatu perusahaan, bahkan dengan 

diketahui laba perusahaan akan dapat mengetahui nilai perusahaan. Sehingga jika 

dilihat dari laba perusahaan, maka nilai perusahaan tersebut akan tercipta. Laba 

perusahaan sebagai salah satu indikator nilai perusahaan maka membuat manager 

melakukan berbagai usaha untuk meningkatkan laba perusahaan sehingga nilai 

perusahaan pun akan meningkat pula. Semakin meningkatnya nilai perusahaan 

tersebut akan menarik banyak investor untuk menanamkan modalnya di 

perusahaan. 

Berikut ini adalah tujuan dari penggunaan rasio profitabilitas (Kasmir, 

2017:197) : 

1. Untuk mengukur atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan 

dalam satu periode tertentu; 

2. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang; 
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3. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu 

4. Untuk menilai besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal 

sendiri; 

5. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal pinjaman maupun modal sendiri; 

6. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri maupun modal pinjaman. 

Dalam melakukan analisis atau perhitungan rasio solvabilitas atau leverage 

terdapat beberapa jenis rasio yang dapat digunakan, yaitu sebagai berikut: 

a. Profit margin on sales, 

Profit margin on sales merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

margin laba atas penjualan. Terdapat dua margin yang dapat dihitung yaitu gross 

profit margin dan net profit margin. Gross profit margin atau laba kotor dihitung 

dari penjualan bersih dikurangi harga pokok penjualan, sedangan net margin atau 

laba bersih yaitu laba bruto dikurangi dengan biaya-biaya lain seperti biaya 

distribusi, bunga, dan pajak (Kasmir, 2017:198). 

b. Return on investment (ROI) 

Rasio ini melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu 

memberikan pengembalian keuntungan sesuai yang diharapkan (Fahmi, 

2014:137). 

c. Return on equity (ROE) 

Rasio ini mengkaji sejauh mana perusahaan mempergunakan sumber daya 

yang dimiliki untuk mampu memberikan laba atas ekuitas (Fahmi, 2014:137). 
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2.1.6 Rasio Sales Growth (Pertumbuhan Penjualan) 

Rasio Pertumbuhan yaitu rasio yang mengukur seberapa besar kemampuan 

perusahaan dalam mempertahankan posisi ekonominya, baik dalam industrinya 

maupun dalam kegiatan ekonomi secara keseluruhan (Fahmi, 2014:137). Laju 

pertumbuhan penjualan yang ada di perusahaan akan mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam meningkatkan penjualan dari waktu ke waktu. Jika penjualan 

yang dilakukan perusahaan menunjukkan peningkatan dan pertumbuhan dari 

waktu ke waktu maka haltersebut menunjukkan bahwa perusahaan dapat 

mempertahankan keberlangsungan perusahaan dan mampu meningkatkan nilai 

perusahaan serta terhindar dari financial distress. Rumus untuk menghitung sales 

growth adalah sebagai berikut : 

Pertumbuhan Penjualan (Sales Growth) = 
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1
 

2.1.7 Financial Distress 

 Menurut Platt dan Platt dalam Tamarani et al., (2015) financial distress 

adalah sebagai tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya 

kebangkrutan atau likuiditasi. Financial distress dimulai dengan ketidakmampuan 

perusahaan yang memenuhi kewajiban-kewajibannya, terutama kewajiban jangka 

pendeknya (Yuliana, 2018:9). Financial distress merupakan tanda-tanda yang 

mengarah pada kebangkrutan apabila tidak segera diatasi secara benar. 

Kebangkrutan tidak secara tiba-tiba dialami oleh sebuah perusahaan, tetapi juga 

dapat dilihat dari tanda-tanda yang muncul dalam waktu yang berlangsung lama. 

Oleh karena itu, pihak-piha yang berkepentingan akan melihat dari berbagai sudut 

pandang yang berbeda. Hal tersebut diharapkan mampu untuk membantu dalam 
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membuat keputusan yang tepat yang berkaitan dengan penanganan financial 

distress. 

2.1.7.1 Jenis-jenis Financial Distress 

Ada beberapa jenis dari financial distress, antara lain sebagai berikut : 

1) Economic Failure 

Economic failure atau kegagalan ekonomi adalah suatu keadaan dimana 

pendapatan perusahaan tidak cukup untuk menutupi total biaya, termasuk 

cost of capital. Bisnis ini masih dapat melanjutkan operasinya sepanjang 

kreditur masih bersedia menerima tingkat pengembalian (rate of return) 

yang di bawah pasar. 

2) Business Failure 

Business failure atau kegagalan bisnis didefinisikan sebagai bisnis yang 

menghentikan operasinya dengan alasan telah mengalami kerugian. 

3) Technical Insolvency 

Adapun sebuah perusahaan dapat dikatakan dalam keadaan technical 

insolvency apabila suatu perusahaan tidak dapat memenuhi kewajiban 

lancarnya saat jatuh tempo. Ketidakmampuan membayar hutang secara 

teknis ini menunjukkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami 

kekurangan likuiditas yang bersifat sementara, dimana jika diberikan 

beberapa waktu,  maka kemungkinan perusahaan tersebut bisa membayar 

hutang dan bunganya. Di sisi lain, apabila technical insolvency 

merupakan gejala awal kegagalan ekonomi (economic failure), ini 

mungkin bisa menjadi sebuah tanda perhentian pertama menuju 
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bankruptcy. 

4) Insolvency in Bankruptcy 

Insolvency in bankruptcy dapat terjadi di suatu perusahaan apabila nilai 

buku hutang perusahaan tersebut melebihi nilai pasar asset saat ini. 

Kondisi tersebut bisa dianggap lebih serius jika dibandingkan dengan 

technical insolvency, karena pada umumnya hal tersebut merupakan 

tanda kegagalan ekonomi (economic failure), bahkan mengarah pada 

likuidasi bisnis. Perusahaan yang sedang mengalami keadaan tersebut 

tidak perlu terlibat dalam tuntutan kebangkrutan secara hukum. 

5) Legal Banckruptcy 

Suatu perusahaan dapat dikatakan mengalami kebangkrutan secara 

hukum apabila perusahaan tersebut mengajukan tuntutannya secara resmi 

sesuai dengan undang-undang yang berlaku. 

2.1.7.2 Faktor-faktor Penyebab Terjadinya Financial Distress 

 Adapun menurut Rodoni & Ali (2014: 189:193) ada beberapa keadaan 

yang dapat menyebabkan perusahaan mengalami financial distress: 

1. Faktor ketidakcukupan modal atau kekurangan modal akibat 

ketidakseimbangan penerimaan dana dengan dana yang digunakan untuk 

membiayai operasional perusahaan. 

2. Besarnya beban hutang dan bunga akibat ketidakmampuan perusahaan 

yang melakukan manajemen risiko atas hutangnya. 
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3. Perusahaan mengalami kerugian akibat ketidakmampuan perusahaan yang 

menghasilkan pendapatan atau laba bersih untuk menutupi seluruh biaya 

yang dikeluarkan.   

Selain itu, menurut Yuliana (2018:13) terdapat beberapa faktor internal yang 

menjadi penyebab kebangkrutan perusahaan diantaranya adalah sebagai berikut: 

1. Manajemen pengelolaan keuangan yang kurang baik dimana terjadi 

pembebanan biaya operasional sehingga menyebabkan perusahaan 

mengalami kerugian. 

2. Jumlah modal dan hutang yang tidak seimbang, hutang yang terlalu besar 

akan berakibat pada besarnya beban bunga yang harus dibayarkan 

sehingga jumlah keuntungan yang semakin kecil atau menurun. 

3. Manajemen yang tidak jujur dalam pengelolaan perusahaan 

Selain itu, menurut Yuliana (2018:13) juga terdapat beberapa faktor 

eksternal yang menjadi penyebab kebangkrutan perusahaan diantaranya adalah 

sebagai berikut: 

1. Kurangnya inovasi terhadap produk demi memenuhi keinginan serta 

kebutuhan para konsumen. 

2. Kurang baiknya hubungan dengan supplier sebagai pemasok bahan baku 

sehingga sering mengalami kekurangan ataupun keterlambatan dalam 

persediaan bahan baku.  

3. Piutang yang semakin lama perputarannya akibat adanya kecurangan 

pihak debitur. 
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4. Hubungan kurang baik antara perusahaan dengan kreditur 

5. Adapun persaingan bisnis yang semakin ketat. 

6. Global financial krisis dan juga suatu kondisi ekonomi internasional. 

2.1.7.3 Manfaat Prediksi Financial Distress 

Menurut (Permana et al., 2017) bahwa banyak pihak-pihak yang 

menyoroti suatu kondisi financial distress karena adanya dampak yang cukup 

penting bagi kegiatan suatu bisnis. Maka dari itu, mengenai informasi suatu 

kondisi financial distress pada perusahaan menjadi sangat penting untuk diketahui 

oleh pihak-pihak yang berkepentingan. Adapun manfaat dari prediksi financial 

distress menurut Permana et al., 2017, sebagai berikut: 

1. Pemberi pinjaman 

Penelitian yang berkaitan dengan financial distress mempunyai relevansi 

terhadap institusi pemberi pinjaman, baik dalam memutuskan pemberian 

pinjaman maupun dalam menentukan kebijakan untuk mengawasi pinjaman 

yang diberikan tersebut. 

2. Investor 

Model prediksi financial distress dapat membantu investor ketika akan 

menilai kemungkinan masalah suatu perusahaan dalam melakukan 

pembayaran kembali pokok dan bunga. 

3. Pembuat Peraturan  

Pada lembaga regulator memiliki tanggung jawab untuk mengawasi 

kesanggupan perusahaan dalam memvayar hutang dan menstabilkan 

perusahaan individu. Hal ini menyebabkan perlunya suatu model aplikatif 
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untuk mengetahui suatu kesanggupan perusahaan dalam hal memenuhi 

kewajibannya. 

4. Pemerintah 

Prediksi financial distress juga penting bagi pemerintah dalam antirust 

regulation. 

5. Auditor 

Pada model prediksi financial distress dapat menjadi alat yang bermanfaat 

bagi auditor dalam membuat penilaian going concern suatu perusahaan. 

6. Manajemen 

Apabila pada perusahaan mengalami suatu kebangkrutan maka perusahaan 

akan menanggung biaya langsung (fee akuntan dan pengacara) dan biaya 

tidak langsung (kerugian paksaan akibat keputusan pengadilan). Sehingga 

adanya model prediksi financial distress diharapkan dapat membantu 

menghindari suatu kebangkrutan pada perusahaan dan secara otomatis juga 

menghindari biaya-biaya kebangkrutan tersebut.  

 

2.2 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

No Peneliti  Judul Variabel Hasil 

Penelitian 

1 Syifa Aulia 

Asmarani & 

Dian Lestari 

(2020) 

Analisis pengaruh 

likuiditas, leverage, 

dan profitabilitas 

terhadap financial 

distress pada 

perusahaan manufaktur 

Likuiditas, 

leverage, 

profitabilitas 

likuiditas 

berpengaruh 

positif, 

leverage dan 

profitabilitas 

tidak 
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sektor industri barang 

konsumsi yang 

terdaftar di BEI tahun 

2014-2018. 

berpengaruh 

terhadap 

financial 

distress 

2 Rina Erayanti 

(2020) 

Pengaruh likuiditas, 

profitabilitas dan 

leverage terhadap 

financial distress pada 

perusahaan transportasi 

tahun 2012-2016 di 

BEI 

Profitabilitas, 

leverage, 

likuiditas 

Profitabilitas 

dan leverage 

berpengaruh 

dan likuiditas 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

financial 

distress 

3 Ayumi Rahma 

(2020) 

Analisis pengaruh 

profitabilitas, leverage, 

likuiditas terhadap 

financial distress 

Profitabilitas, 

leverage, 

likuiditas 

Profitabilitas 

dan leverage 

berpengaruh, 

likuiditas 

tidak 

berpenngaruh 

terhadap 

financial 

distress 

4 Riska Karoline 

Putri, Sri 

Hermuningsih 

dan Alfiatul 

Maulida (2022) 

Pengaruh rasio 

keuangan terhadap 

financial distress pada 

perusahaan otomotif 

dalam masa pandemi 

covid-19 

Profitabilitas, 

likuiditas, 

sales growth 

Profitabilitas 

berpengaruh 

positif, 

likuiditas dan 

sales growth 

tidak 

berpengaruh 

terhadap 

financial 

distress 

5 Dwi Nurhayati, 

Riana R Dewi, 

Rosa Nikmatul 

Fajri (2021) 

Pengaruh rasio 

keuangan terhadap 

financial distress pada 

industri food and 

beverage di BEI 

Profitabilitas, 

leverage, 

likuiditas, arus 

kas 

Profitabilitas, 

leverage, dan 

likuiditas 

tidak 

berpengaruh, 
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periode 2017-2019 arus kas 

berpengaruh 

terhadap 

financial 

distress. 

6 Nurfadilah 

Sholihah (2021) 

Pengaruh likuiditas, 

leverage, profitabilitas 

dan sales growth untuk 

memprediksi financial 

distress pada 

perusahaan manufaktur 

makanan dan minuman 

yang terdaftar di BEI 

tahun 2016-2019 

Likuiditas, 

leverage, 

profitabilitas, 

sales growth 

Leverage dan 

likuiditas 

berpengaruh, 

profitabilitas 

dan sales 

growth tidak 

berpengaruh 

terhadap 

financial 

distress 

Sumber: data olahan 2023 

2.3 Kerangka Konseptual 

 Pada penelitian ini akan diuji pengaruh likuiditas, leverage, profitabilitas 

dan sales growth terhadap financial distress. variabel independen dalam penelitian 

ini terdiri atas likuiditas, leverage, profitabilitas, dan sales growth. Untuk variabel 

dependen pada penelitian ini terdiri dari financial distress. berdasarkan pada 

hubungan antara variabel-variabel diatas, maka dapat dijabarkan membentuk 

kerangka konsep sebagai berikut ini: 
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Gambar 2.2 

Kerangka konseptual 

 

 

 

 

  

 

 

 

2.4 Hipotesis Penelitian 

Hipotesis adalah dugaan sementara yang diformulasikan oleh peneliti atas 

dasar teori, yang kebenarannya masih dibutuhkan adanya pembuktian secara 

empiris (Chandrarin,2017:110).  

Berdasarkan landasan teori dan desain penelitian diatas, diajukan hipotesis 

penelitian sebagai berikut: 

H1:  Likuiditas berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan makanan 

 dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

H2: Leverage berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan makanan 

 dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

H3: Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

 makanan dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

H4: Salest Growth berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

 makanan  dan minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 

Rasio Likuiditas (X1) 

Rasio Leverage (X2) 

Rasio Profitabilitas  (X3) 

 Salest Growth (X4) 

Financial Distress 

(Y) 
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H5: Likuiditas, Leverage, Profitabilitas dan Sales Growth secara simultan 

 berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan makanan dan 

 minuman yang terdaftar di BEI tahun 2018-2021. 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini merupakan penelitian 

deskriptif kuantitatif, yaitu dengan cara mengumpulkan, mengklasifikasi, 

menganalisis, dan menginterprestasikan data-data yang diperoleh dari perusahaan 

sehingga dapat memberikan gambaran dengan keadaan yang sebenarnya. 

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yaitu jenis data yang berupa angka-

angka yang berasal dari perhitungan masing-masing atribut pengukuran variabel 

(Chandrarin,2017:122). 

3.2 Jenis dan Sumber Data 

 Jenis data dalam penelitian ini merupakan data kuantitatif. Sumber data 

dalam penelitian ini diperoleh dari website perusahaan dan website BEI 

(www.idx.co.id) yang berupa data sekunder. Metode pengumpulan data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi atas laporan keuangan 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada periode 2018-2021. 

3.3 Populasi dan Sampel 

 Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek atau subjek 

yang memiliki kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti dan 

kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2012). Populasi yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman dari perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2021.  
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Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi tersebut (Sugiyono, 2012). Sampel merupakan bagian dari 

populasi yang karakteristiknya hendak diselidiki, dan dianggap bisa mewakili 

keseluruhan populasi (jumlahnya lebih sedikit dari jumlah populasinya).  Metode 

pengambilan sampel yang digunakan adalah porposive sampling, yaitu metode 

penyampelan dengan berdasar pada kriteria tertentu (Chandrarin, 2017). 

Adapun kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut:  

a. Perusahaan Manufaktur sub sektor makanan dan minuman yang terdaftardi 

Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2018-2021. 

b. Data yang dibutuhkan  tersedia dengan lengkap dan menerbitkan laporan 

keuangan selama tahun penelitian. 

Tabel 3.1 

Kriteria Pengambilan Sampel 

Keterangan Jumlah Perusahaan 

Perusahaan manufaktur sub sektor makanan 

dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2018-2021 

27 

Perusahaan yang  menyediakan data secara 

lengkap selama tahun penelitian 

(8) 

Jumlah sampel  19 

Sumber: data olahan 2023 
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Dari kriteria pengambilan sampel tersebut, maka didapat 19 perusahaan 

makanan dan minuman yang masuk dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) yang 

memenuhi kriteria untuk dijadikan sampel. Adapun emiten yang dijadikan sampel 

penelitian ini adalah : 

Tabel 3.2  

Daftar Sampel Penelitian 

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 ADES Akasha Wira International Tbk 

2 AISA Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 

3 ALTO Tri Banyan Tirta Tbk 

4 BTEK Bumi Teknokultura Unggul Tbk 

5 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk 

6 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

7 CAMP Campini Ice Cream Industry Tbk 

8 CLEO Sariguna Primatirta Tbk 

9 DLTA Delta Djakarta Tbk 

10 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 

11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 

12 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk 

13 MYOR Mayora Indah Tbk 

14 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk 

15 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 

16 SKBM Sekar Bumi Tbk 

17 SKLT Sekar Laut Tbk 

18 STTP Siantar Top Tbk 

19 ULTJ Ultrajaya Milk Industry Tbk 

Sumber: Data Olahan 2023 
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3.4 Definisi Operasional Variabel 

 Variabel dalam penelitian ini terbagi menjadi dua, yaitu variable bebas 

(independen) dan variable terikat (dependen). Berikut penjelasan terkait variabel- 

variabel yang digunakan dalam penelitian ini : 

3.4.1 Variabel Bebas (Independen) 

Variabel independen merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang 

menjadi sebab perubahan timbulnya variabel terikat. Variabel independen dalam 

penelitian ini adalah berupa rasio Likuiditas (Current ratio), Leverage (Debt 

ratio), Profitabilitas (Roa), dan Pertumbuhan (Sales growth) yang dimana dengan 

rasio-rasio tersebut digunakan untuk membantu menilai kondisi keuangan sebuah 

perusahaan. Berikut penjelasan terkait variabel independen yang digunakan: 

1. Rasio Likuiditas 

Rasio likuiditas yang digunakan dalam penelitian ini adalah current ratio. 

Current ratio merupakan rasio yang membandingkan aktiva lancar dengan hutang 

lancar. Current Ratio memberikan informasi tentang kemampuan aktiva lancar 

untuk menutup hutang lancar. Rumus current ratio adalah: 

CR (Current Ratio)=  
𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠
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2. Rasio Leverage 

Rasio Leverage yang digunakan dalam penelitian ini adalah debt ratio. 

Debt ratio merupakan rasio yang mengukur presentase besarnya dana yang 

berasal dari hutang. Hutang yang dimaksud adalah semua hutang yang dimiliki 

oleh perusahaan baik yang berjangka pendek maupun yang berjangka panjang. 

Rumus debt ratio adalah : 

Debt to Asset Ratio = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑒𝑏𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

3. Rasio Profitabilitas 

Rasio Profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah Return On 

Ivestment (ROI). Return On Investment merupakan rasio yang digunakan untuk 

melihat sejauh mana investasi yang telah ditanamkan mampu memberikan 

pengembalian keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. 

Rumus Return On Investment (ROI) adalah: 

ROI = 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 

4. Rasio Pertumbuhan (Salest Growth) 

Rasio Pertumbuhan yang digunakan dalam penelitian ini adalah Sales 

growth. Sales growth merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa 

besar kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisinya di dalam industri 

dan dalam perkembangan ekonomi secara umum. Rumus Sales Growth: 

Pertumbuhan Penjualan (Sales Growth) = 
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1
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3.4.2 Variabel Terikat (Variabel Dependen) 

 Variabel dependen atau variabel terikat merupakan variabel yang 

dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel bebas (Sugiyono,  

2013:59). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah financial distress. 

 Financial distress adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi 

sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi. Dalam penelitian ini Financial 

distress diklasifikasikan menggunakan variabel dummy. Variabel dummy dengan 

dua kategori yaitu : 

1 (satu) = Financial Distress 

0 (nol) = Non Financial Distress 

Kategori pertama dengan angka (1) adalah perusahaan mengalami 

financial distress, dilihat dari laba bersih (net income) perusahaan negatif. 

Sedangkan kategori kedua dengan angka (0) adalah perusahaan tidak mengalami 

financial distress, dilihat dari laba bersih (net income) perusahaan positif. 

Tabel 3.3 

Definisi Operasional Variabel 

No Variabel Penelitian Rasio Rumus 

1 Independen Likuiditas CR=
𝑐𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡

𝑐𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

2  Leverage DAR=
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒𝑏𝑡

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡
 

 

3  Profitabilitas ROI=
𝑒𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑎𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑡𝑎𝑥

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡
 

4  Sales Growth Sales Growth = 
𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑡−1
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5 Dependen Financial Distress 

 

Analisis Regresi Logistik 

Sumber: data olahan 2023  

 

3.5 Metode Analisis Data  

 Analisis data digunakan untuk menyederhanakan data agar data lebih 

mudah ditafsirkan dan dipahami, yang diolah dengan memakai rumus atau aturan-

aturan yang ada, sesuai pendekatan penelitian (Sugiyono, 2017). Tujuan analisis 

data adalah memperoleh informasi signifikan  atau relevan yang terdapat dalam 

data tersebut dan menggunakan hasilnya untuk memecahkan masalah. Teknik 

analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis data 

kuantitatif dengan menggunakan program Statistical Program for Social Sciene 

(SPSS versi 25). 

3.5.1 Uji Statistik Deskriptif 

Uji statistik deskriptif bertujan untuk menguji serta menjelaskan 

karakteristik dari sampel yang akan diobservasi dalam penelitian. Hasil 

dari uji statistik deskriptif biasanya berbentuk tabel yang minimal berisi 

nama variabel yang diobservasi, maksimum dan minimum, mean, dan 

deviasi standar, selanjutnya diikuti dengan penjelasan berupa deskripsi 

yang menjelaskan tafsiran isi tabel tersebut (Chandrarin, 2017). 
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3.5.2 Uji Asumsi Klasik 

 Uji asumsi klasik digunakan sebagai syarat untuk menguji model regresi 

pada data sekunder dengan tujuan agar terhindar dari BLUE (Best Linier 

Unbiased Estimate). Pada penelitian ini menggunakan uji multikolinieritas 

sebagai uji asumsi klasik. Uji multikolinearis yaitu pengujian yang bertujuan 

untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel 

independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara 

variabel independennya. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas di 

dalam model regresi maka dapat dilihat dari nilai Tolerance dan lawannya, VIF 

(Variance Inflation Factor). Apabila didapati nilai Tolerance> 0,10 atau nilai VIF 

<10, maka model regresi tidak terjadi multikolinearitas. 

3.5.3 Analisis Regresi Logistik 

 Hipotesis dalam penelitian ini menggunakan analisis Logistic Regression 

(Regresi Logistik) yang digunakan untuk melihat pengaruh likuiditas, leverage, 

profitabilitas dan size pada perusahaan yang mengalami financial distress. 

Analisis regresi logistik digunakan pada penelitian ini karena data yang digunakan 

pada penelitian ini merupakan variabel yang bersifat nonmetric atau nominal.. 

Dalam regresi logistik, tidak memerlukan uji normalitas, heteroskedastisitas, dan 

uji asumsi klasik lainnya pada variabel dependennya, namun dalam penelitian ini 

menggunakan uji multikolnieritas untuk melihat ada atau tidaknya korelasi antar 

variabel independen.  
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 Tahapan yang perlu dilakukan dalam pengujian dengan menggunakan uji 

regresi logistik dapat dijelaskan sebagai berikut: 

1. Menilai Kelayakan Regresi  

Kelayakan model regresi pada penelitian ini dinilai menggunakan Hosmer 

and Lemeshow’s Godness of Fit Test. Jika nilai statistik Hosmer and Lemeshow 

Goodness of Fit lebih besar daripada 0.05 maka hipotesis nol tidak dapat ditolak 

dan berarti model mampu mampu memprediksi nilai observasinya atau dapat 

dikatakan model dapat diterima karena sesuai dengan data observasinya (Ghozali, 

2012). 

2. Menilai Model Fit (Overall Model Fit) 

Pada pengujian regresi logistik Langkah pertama yang dilakukan dalam 

pengujian regresi logistik adalah menilai modet fit (Overall Model Fit). Statistik 

yang digunakan dalam model ini berdasarkan pada fungsi Likelihood. Likelihood 

L dari model adalah probabilitas bahwa model yang dihipotesiskan 

menggambarkan data input. Untuk menguji hipotesis nol dan alternatif, L 

ditransformasikan menjadi -2LogL. Penurunan Likelihood (-2LogL) menunjukkan 

model regresi yang baik dan model fit dengan data. 

3. Koefisien Determinasi (Nagelkerke R Square) 

Negelkerke R Square merupakan modifikasi dari koefisien Cox dan Snell’s 

R Square (ukuran yang mencoba meniru ukuran pada regresi berganda pada 

teknik estimasi likehood). Cox dan Snell’s R Square memiliki kelemahan yaitu 

nilai maksimum kurang dari 1 (satu) sehingga sulit diinterprestasikan. Negelkerke 

R Square memodifikasi koefisein Cox dan Snell’s R Square untuk memastikan 
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bahwa nilainya bervariasi dari 0 (nol) sampai 1 (satu). Hal ini dilakukan dengan 

cara membagi nilai Cox dan Snell’s R Square pada regresi berganda. Nilai yang 

kecil atau mendekati nol menunjukkan bahwa kemampuan variabel-variabel 

independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. 

Sedangkan nilai yang mendekati satu menunjukkan bahwa variabel independen 

dapat menjelaskan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 

variabel dependen. 

4. Model Regresi Logistik yang Terbentuk 

Penelitian ini menggunakan model regresi logistik. Model pertama adalah 

regresi logistik yang digunakan untuk menguji hubungan langsung antara 

pengaruh masing-masing variabel dependen terhadap variabel independen dan 

pengaruh seluruh variabel dependen terhadap variabel independen. Model pertama 

digambarkan sebagai berikut: 

Y = α + b1X1 + b2X2  +  b3X3 + b4X4 + e 

Keterangan:  

Y        = Financial Distress 

X        = Likuiditas   

X2      = Leverage 

X3      = Profitabilitas 

X4 = Sales Growth 

α         = Konstanta  

b1,.,b3 = Koefisien Variabel Independen 

e          = eror 
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3.5.4 Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t) 

Pengujian hipotesis secara parsial (t) dilakukan untuk mengetahui besarnya 

pengaruh masing – masing variabel independen secara parsial (t) mempengaruhi 

variabel dependen yaitu financial distress dari 4 (empat) variabel independen 

dalam penelitian ini yaitu likuiditas, leverage, profitabilitas dan sales growth. 

3.5.5 Uji Hipotesis Secara Simultan (Uji f) 

Uji hipotesis secara simultan (f) digunakan untuk mengetahui pengaruh 

semua variabel independen yang dimasukkan dalam model regresi secara 

bersama-sama terhadap financial distress. Pengujian dilakukan dengan 

menggunakan nilai signifikan 0,05 (α=5%). 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil dan pembahasan penelitian yang telah dilakukan, maka 

peneliti dapat menarik beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa likuiditas (CR)  

berpengaruh terhadap financial distress (FD) pada perusahaan manufaktur 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia 

(BEI) tahun 2018 - 2021. Hal ini dapat dilihat dengan tingkat signifikan 

0.025 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis pertama diterima. 

2. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa leverage (DAR) tidak 

berpengaruh terhadap financial distress (FD) pada perusahaan manufaktur 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia 

(BEI) tahun 2018 - 2021. Hal ini dapat dilihat dengan tingkat signifikan 

0.501 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis kedua ditolak. 

3. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa profitabilitas (ROI) 

berpengaruh terhadap financial distress (FD) pada perusahaan manufaktur 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia 

(BEI) tahun 2018 - 2021. Hal ini dapat dilihat dengan tingkat signifikan 

0.041 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis ketiga diterima. 

4. Hasil uji hipotesis parsial (t) menunjukkan bahwa sales growth (SG) tidak 

berpengaruh terhadap financial distress (FD) pada perusahaan manufaktur 

sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia 
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(BEI) tahun 2018 - 2021. Hal ini dapat dilihat dengan tingkat signifikan 

0.717 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan hipotesis keempat ditolak. 

5. Hasil uji simultan (f) menunjukkan bahwa likuiditas, leverage, profitabilitas 

dan sales growth berpengaruh signifikan secara bersama-sama terhadap 

financial distress. 

6. Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan besarnya pengaruh likuiditas, 

leverage, profitabilitas dan sales growth terhadap financial distress sebesar 

64.4%, sedangkan sisanya sebesar 35.6% (100 – 64.4) dijelaskan oleh 

variabel lain di luar penelitian ini. 

5.2 Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian diatas, dapat diperoleh 

saran sebagai berikut: 

1. Bagi Akademis 

Untuk kalangan akademis, diharapkan dari hasil penelitian ini selanjutnya 

dapat digunakan sebagai referensi untuk penelitian-penelitian selanjutnya 

yang memiliki tema serupa yaitu Pengaruh Likuiditas, Leverage, 

Profitabilitas, dan Sales Growth Terhadap Financial Distress. 

2. Bagi Penelitian Selanjutnya 

a. Untuk penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel lain yang 

mempengaruhi terhadap financial distress yang tidak diteliti dalam 

penelitian ini seperti arus kas, GCG, struktur kepemilakan dll. 
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b. Untuk penelitian selanjutnya agar menambah tahun pengamatan yang 

lebih  panjang, sehingga semakin besar kesempatan untuk memberikan 

gambaran bagi hasil penelitian yang dapat digeneralisasikan.  
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