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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of financial ratios on financial distress. This 

type of research is quantitative research. The sample consists of 12 manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2019 using purposive 

sampling. The data analysis used is multiple linear regression analysis, classical 

assumption test, and hypothesis testing. The results show that the profitability ratios, 

liquidity ratios, leverage ratios and activity ratios have a positive and significant 

effect on financial distress in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange in 2017-2019. 
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PENDAHULUAN  

Setiap perusahaan memiliki permasalahan berhubungan dengan 

kelangsungan kegiatan usahanya, seperti masalah sumber daya manusia, persaingan 

usaha, maupun dalam hal keuangan perusahaan. Semua perusahaan baik 

perusahaan besar maupun perusahaan kecil akan menghindari masalah yang akan 

timbul dalam perusahaan mereka, terutama permasalahan yang terkait dengan 

keuangan pada perusahaan. Kondisi kesulitan keuangan atau lebih sering disebut 

sebagai financial distress merupakan suatu kondisi yang ditakuti oleh semua pelaku 

bisnis. Setiap pimpinan perusahaan akan selalu memantau dan mengamati 

perkembangan situasi keuangan di perusahaan mereka, agar tanda-tanda atau gejala 

dari terjadinya kesulitan keuangan ini dapat dikenali dengan cepat serta pimpinan 

juga dapat menemukan cara untuk segera menyelesaikan permasalahan tersebut. 

Kondisi  kesulitan keuangan dimana keuangan perusahaan dalam keadaan 

tidak sehat atau krisis (Carolina, Marpaung, & Pratama, 2018). Sedangkan menurut 

Maulida, Moehaditoyo, & Nugroho (2018), kondisi kesulitan keuangan bisa 

didefinisikan sebagai kondisi dimana hasil operasi perusahaan tidak cukup untuk 

memenuhi kewajiban perusahaan. Dalam kondisi seperti ini para pimpinan 

perusahaan harus banyak melakukan pertimbangan serta hati-hati dalam 
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mengambil setiap keputusan, agar keputusan yang diambil tidak memperburuk 

kondisi keuangan perusahaan. 

Kinerja perusahaan dapat diketahui dari bagaimana laporan keuangan 

perusahaan tersebut pada akhir periode. Financial distress adalah kondisi dimana 

laba bersih yang diperoleh oleh suatu perusahaan negatif selama beberapa tahun. 

Selain itu, Financial distress juga menggambarkan kondisi sebelum perusahaan 

mengalami kebangkrutan yang ditandai dengan tidak mampunya perusahaan untuk 

membayar kewajiban keuangannya pada saat jatuh tempo. Berdasarkan dari teori 

tersebut, maka diperoleh data kinerja keuangan perusahaan Manufaktur dilihat dari 

laba bersih dan total hutang periode 2017 s/d 2019 yang terdapat pada Tabel 1 

berikut. 

Tabel 1 

Laba Bersih dan Total Hutang Perusahaan Manufaktur 

Periode 2017 s/d 2019 (dalam Jutaan Rupiah) 

Kode Tahun Laba Bersih Total Hutang 

ALTO 2017 (66.850) 690.099 

 2018 (33.021) 722.716 

 2019 (7.383) 722.719 

IIKP 2017 (13.010) 25.036 

 2018 (15.074) 23.746 

 2019 85.544 25.039 

PSDN 2017 32.151 391.495 

 2018 (46.599) 454.760 

 2019 (25.763) 587.528 

RMBA 2017 (480.063) 5.159 

 2018 (608.463) 6.513 

 2019 50.612 8.598 

MBTO 2017 (24.691) 367.927 

 2018 (114.131) 347.517 

 2019 (66.946) 355.892 

MRAT 2017 (1.283) 130.623 

 2018 (2.256) 143.913 

 2019 131 164.121 

KICI 2017 7.947 57.921 

 2018 (874) 59.439 

 2019 (3.173) 65.463 

LMPI 2017 (31.141) 834.548 

 2018 (46.391) 786.705 

 2019 (41.670) 737.642 

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2019 Diolah oleh Peneliti 

Berdasarkan tabel 1 dapat dilihat bahwa laba bersih perusahaan Manufaktur 

selama tahun 2017 s/d 2019 mengalami fluktuasi dan cenderung menurun. 

Perolehan total hutang kedelapan perusahaan tersebut juga semakin meningkat 

selama 3 tahun berturut-turut. Dari data tersebut dapat terlihat kondisi keuangan 

yang diperoleh oleh masing–masing perusahaan. Dari tabel tersebut dapat diperoleh 

informasi bahwa ada tiga perusahaan yang terus mengalami kerugian dalam waktu 
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tiga tahun berturut-turut, yaitu perusahaan ALTO, MBTO, dan LMPI. Sedangkan 

pada perusahaan lainnya ada yang mengalami kerugian dalam dua tahun terakhir 

seperti perusahaan PSDN dan KICI. Jika kondisi tersebut dibiarkan secara terus-

menerus maka perusahaan tersebut akan mengalami financial distress yang dapat 

berakibat pada kebangkrutan. 

Fenomena diatas menunjukkan bahwa produk dan jasa manufaktur yang 

hampir digunakan semua orang ternyata perusahaan didalamnya mengalami 

kondisi yang cukup memprihatinkan. Penurunan laba dan kenaikan hutang pada 

sebagian besar perusahaan Manufaktur merupakan fenomena yang diangkat dalam 

penelitian ini. Oleh karena itu, analisis gejala kesulitan keuangan sangat penting 

dilakukan. Semakin cepat gejala ini teridentifikasi, semakin baik penanganannya 

karena manajemen dapat melakukan perbaikan-perbaikan. 

Untuk memprediksi tanda-tanda serta tingkat terjadinya kebangkrutan  dapat 

dilakukan dengan menggunakan metode Altman (Z-Score) (Gilrita, Dzulkirom, & 

N.P Wi Endang, 2016). Apabila rasio keuangan yang disajikan setiap tahunnya oleh 

perusahaan terus mengalami penurunan maka perusahaan tersebut bisa dihapus dari 

pasar saham atau dikenal dengan istilah delisting.  

Menurut Andre & Taqwa (2014) mengatakan bahwa analisis rasio keuangan 

dapat digunakan untuk mengidentifikasi masalah keuangan di suatu perusahaan. 

Secara umum rasio keuangan yang digunakan dalam memprediksi kesulitan 

keuangan ataupun kebangkrutan yaitu rasio likuiditas, profitabilitas, leverage, dan 

cakupan arus kas. Apabila dalam laporan keuangan suatu perusahaan rasio 

profitabilitasnya bernilai negatif, maka pada umumnya perusahaan tersebut 

mengalami financial distress.  Sementara itu pada rasio likuiditas perusahaan yang 

berada dibawah satu, dapat diidentifikasi mengalami financial distress, karena 

hutang lancar perusahaan tidak mampu tertutupi oleh aset lancar yang dimilikinya. 

Untuk rasio leverage pada umumnya perusahaan yang mengalami financial distress 

berada di atas satu, yang menunjukkan bahwa total hutang perusahaan lebih besar 

dari pada total aset perusahaan. 

Perbandingan atau rasio keuangan yang digunakan untuk menentukan 

kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan atas 

penjualan, aset, dan ekuitas dengan menggunakan perhitungan tertentu disebut rasio 

profitabilitas. Rasio ini dapat dicerminkan dari Return on Asset (ROA). Semakin 

tinggi rasio ini, menunjukkan bahwa efektifitas dan efisiensinya manajemen aset. 

Dengan adanya efektifitas dan efisiensi penggunaan aset perusahaan, maka biaya 

yang dikeluarkan oleh perusahaan dalam kegiatan operasionalnya menjadi 

berkurang, sehingga dana yang dimiliki perusahaan akan cukup untuk menjalankan 

usahanya. 

Menurut Andre & Taqwa (2014) Profitabilitas mempunyai pengaruh yang 

signifikan dalam memprediksi masalah keuangan, karena semakin tinggi 

profitabilitas, semakin kecil kemungkinan perusahaan akan mengalami masalah 

keuangan. Begitupun sebaliknya semakin rendah profitabilitas, semakin besar 

kemungkinan suatu perusahaan akan mengalami masalah keuangan. Nilai 

profitabilitas yang tinggi melambangkan tingkat keuntungan dan efisiensi 

perusahaan yang tinggi, hal tersebut dapat dilihat dari tingkat pendapatan 
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perusahaan.  

Menurut Andre & Taqwa (2014) rasio likuiditas (liquidity ratio) digunakan 

untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. Secara khusus, likuiditas mencerminkan dana perusahaan dan dana 

yang tersedia untuk digunakan oleh perusahaan dalam melunasi semua hutang yang 

belum dibayarkan. Rasio likuiditas yang biasanya dipakai dalam penelitian yaitu 

rasio lancar (current ratio). Rasio lancar adalah kemampuan suatu perusahaan 

untuk melakukan pembayaran atas kewajiban atau hutang lancarnya dengan 

menggunakan aset lancar perusahaan. 

Menurut Ardian et al. (2015) menyatakan likuiditas berpengaruh signifikan 

terhadap kesulitan keuangan, karena semakin tinggi rasio likuiditas maka 

kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan semakin rendah. Hal ini 

menggambarkan bahwa perusahaan tersebut likuid karena mampu membayar 

kewajiban-kewajiban perusahaan tepat waktu. Perusahaan memiliki aset lancar 

yang cukup untuk membayar kewajiban jangka pendeknya sehingga perusahaan 

tersebut terhindar dari kondisi kesulitan keuangan.   

Selain rasio likuiditas, rasio leverage juga bisa menjadi indikator dalam 

menentukan masalah keuangan dalam suatu perusahaan. Menurut Harahap (2013), 

rasio leverage dapat digunakan untuk mengukur seberapa besar bantuan pihak luar 

atau hutang yang dipakai oleh suatu perusahaan dalam membiayai kegiatan 

operasionalnya. Rasio leverage yang biasa dipakai dalam penelitian yaitu rasio 

hutang terhadap total aset (total debt to total asset ratio). Rasio hutang terhadap 

total aktiva menunjukkan seberapa besar hutang yang digunakan dalam 

membelanjakan keseluruhan aktiva perusahaan. 

Penelitian Marfungatun (2015) menyatakan bahwa rasio leverage memiliki 

pengaruh terhadap kesulitan keuangan. Perusahaan yang mengalami kondisi 

kesulitan keuangan umumnya memiliki total hutang yang hampir sama besar 

dengan total aset yang dimiliki, dan kekayaan bersih negatif. Jumlah utang yang 

tinggi akan dibebankan biaya bunga yang tinggi sementara total aset yang dimiliki 

tidak mampu menjamin hutang menyebabkan nilai buku ekuitas perusahaan 

negatif. Leverage yang tinggi telah mengindikasikan suatu kondisi financial 

distress perusahaan apabila tidak segera diatasi kemungkinan perusahaan 

mengalami kebangkrutan semakin besar. 

Selain rasio profitabilitas, likuiditas dan leverage, rasio aktivitas juga dapat 

dijadikan indikator dalam menentukan financial distress suatu perusahaan. 

Efisiensi atau efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya atau aktiva 

yang dimiliki oleh perusahaan disebut rasio aktivitas. Rasio aktivitas yang biasa 

digunakan yaitu rasio perputaran aktiva (total asset turnover). Perputaran aktiva 

adalah perbandingan antara kecepatan perputaran total aktiva yang dimiliki oleh 

perusahaan dengan penjualan dalam suatu periode tertentu. 

Penelitian Asfali (2019) menyatakan bahwa rasio aktivitas berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap financial distress. Semakin tinggi aktivitas 

perusahaan maka semakin rendah probabilitas perusahaan mengalami financial 

distress. 
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Financial Distress 

Financial distress atau sering disebut kesulitan keuangan adalah kondisi 

dimana perusahaan berada dalam kesulitan keuangan sehingga tidak dapat 

menyediakan dana untuk memenuhi hutang lancarnya (Helena & Saifi, 2018). 

Darsono & Ashari (2005) menyatakan bahwa, financial distress atau kesulitan 

keuangan dapat diartikan sebagai proses suatu perusahaan akan mengalami 

kebangkrutan yang ditandai dengan ketidakmampuan perusahaan untuk membayar 

kewajiban keuangannya pada saat jatuh tempo.  Menurut Gamayuti (2011), 

financial distress adalah awal terjadinya kebangkrutan yang digambarkan dengan 

keadaan perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan atau likuidasi. 

Selain itu, menurut Hanafi (2004) terdapat beberapa penyebab lain terjadinya 

kesulitan keuangan yaitu struktur permodalan yang kurang seperti kekuragan modal 

untuk membeli barang modal dan peralatan. Menggunakan peralatan dan metode 

bisnis yang ketinggalan jaman. Ketiadaan perencanaan bisnis seperti 

ketidakmampuan mendeteksi dan memahami perubahan pasar dan tidak 

menyiapkan rencana untuk situasi darurat atau di luar dugaan. Serta kualifikasi 

pribadi seperti kurangnya pengetahuan bisnis, tidak ingin mendelegasikan tugas 

dan wewenang, atau ketidakmampuan memelihara hubungan baik dengan 

konsumen. 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Profitabilitas menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aset yang 

dimiliki perusahaan bisa menghasilkan laba. Menurut Kasmir (2014) return on 

assets merupakan rasio yang menunjukkan hasil atas jumlah aktiva yang digunakan 

dalam perusahaan. Sedangkan menurut Hery (2016) return on assets merupakan 

rasio yang menunjukkan seberapa besar kontribusi aset dalam menciptakan laba 

bersih. 

Penelitian yang dilakukan oleh Arini (2010); (Fatmawati & Rihardjo, 2017); 

Andre & Taqwa (2014); dan Widarjo & Setiawan (2009) profitabilitas berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap kondisi financial distress perusahaan. ROA negatif 

menunjukkan aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan tidak mampu 

memberikan keuntungan bagi perusahaan. Apabila ROA meningkat, berarti 

profitabilitas perusahaan meningkat, sehingga dampak akhirnya adalah 

peningkatan profitabilitas yang dinikmati oleh pemegang saham. Dengan demikian, 

semakin tinggi rasio ROA maka semakin rendah kemungkinan terjadinya financial 

distress pada perusahaan. Sebaliknya semakin rendah rasio ROA menunjukkan 

kinerja keuangan yang tidak baik dimana perusahaan tidak mampu 

mengoptimalkan aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan sehingga 

profitabilitas menurun dan kemungkinan terjadinya financial distress semakin 

besar. 

Penelitian yang dilakukan oleh Christine et al (2019) profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial distress perusahaan. 

Profitabilitas yang positif menunjukkan keseluruhan aktiva yang dipergunakan 

untuk operasi perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan. 

Temuan penelitian Yudhistira (2016) menyatakan bahwa profitabilitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kondisi financial distress perusahaan. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Simanjuntak, Christon, Titik, Farida, & Wiwin, 

(2017) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

kondisi financial distress perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, maka dapat 

dinyatakan hipotesis sebagai berikut: 

H1: Rasio Profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

distress 

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Kasmir (2014) menerangkan bahwa rasio likuiditas merupakan rasio untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau 

utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Hanafi (2016) 

menerangkan bahwa rasio lancar mengukur kemampuan perusahaan memenuhi 

utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya (aktiva yang akan 

berubah menjadi kas dalam waktu satu tahun atau satu siklus bisnis). Sedangkan 

menurut Munawir (2007) rasio lancar (current ratio) yaitu perbandingan antara 

jumlah aktiva lancar dengan hutang lancar, rasio ini menunjukkan bahwa nilai 

kekayaan lancar (yang segara dapat dijadikan uang) ada sekian kali hutang jangka 

pendek. 

Menurut Murhadi (2013) dan Noviandri (2014) menyatakan bahwa likuiditas 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress karena rasio lancar 

yang rendah mencerminkan adanya risiko perusahaan untuk tidak mampu 

memenuhi liabilitas yang jatuh tempo. Semakin tinggi current ratio, maka akan 

semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar berbagai tagihan atau 

hutangnya. Semakin rendah current ratio perusahaan, maka semakin besar 

kemungkinan perusahaan mengalami financial distress karena perusahaan tidak 

mampu memenuhi hutang jangka pendeknya. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Yusbardini & Rashid, 2019) yang 

menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress karena 

semakin tinggi nilai likuiditas menunjukan bahwa perusahaan dapat memenuhi 

kewajiban lancarnya, sehingga dapat menekan terjadinya kondisi financial distress 

perusahaan begitupun sebaliknya.  

Penelitian Asfali  (2019) menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap financial distress. Penelitian Widhiari & Merkusiwati 

(2015) menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress. Berdasarkan uraian diatas maka dapat dinyatakan hipotesis 

sebagai berikut: 

H2: Rasio Likuiditas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

distress 

Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Leverage merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur 

perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Dengan kata lain seberapa 

besar aktiva perusahaan berpengaruh terhadap pengelolan aktiva. Sedangkan 

menurut Fahmi (2011) debt to total assets ratio yaitu rasio yang melihat 

perbandingan utang perusahaan, yaitu diperoleh dari perbandingan total hutang 

dibagi total aset. Sehingga dapat disimpulkan bahwa rasio ini mengukur presentase 

besarnya dana yang berasal dari hutang baik jangka pendek maupun jangka 

panjang. Kreditur lebih menyukai Total Debt to total Assets Ratio atau Debt Ratio 
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yang rendah sebab tingkat keamanannya semakin baik. 

Semakin tinggi leverage menunjukkan makin berisiko perusahaan tersebut 

karena makin besar utang yang digunakan untuk pembelian asetnya (Murhadi, 

2013). Dapat dikatakan apabila suatu perusahaan lebih banyak dibiayai oleh hutang 

atau memiliki hutang yang lebih besar daripada asetnya, maka akan berisiko bagi 

perusahaan dengan munculnya kesulitan keuangan (financial distress). Hal ini 

didukung oleh penelitian yang dilakukan Triwahyuningsih & Muharam (2012) 

dimana menyebutkan bahwa semakin tinggi tingkat debt to total asset ratio, maka 

kemungkinan perusahaan mengalami financial distress juga semakin tinggi karena 

hutang yang lebih besar dari asetnya. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat 

diperoleh hipotesis yaitu: 

H3: Rasio Leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial 

distress 

Pengaruh Rasio Aktivitas terhadap Financial Distress  

Menurut Kasmir (2010) rasio aktivitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki perusahaan. Kemudian juga 

mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. Menurut 

Murhadi (2013) total asset turnover menunjukkan efektivitas perusahaan dalam 

menggunakan asetnya dalam menciptakan pendapatan. Total asset turnover 

merupakan hubungan perbandingan dari penjualan bersih dengan aktiva total. 

Menurut (Yudiawati & Indriani, 2016) dan (Aisyah, Kristanti, & Zultilisna, 

2017) menyatakan bahwa rasio aktivitas berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. Semakin tinggi tingkat total asset turnover, maka semakin kecil 

kemungkinan terjadinya financial distress di suatu perusahaan. Semakin tinggi 

perputaran total asset, menggambarkan semakin efektif total asset perusahaan 

menghasilkan penjualan, namun biaya yang dikeluarkan dalam penjualan juga perlu 

diperhatikan. Dalam hal ini perusahaan dapat mengalami financial distress ketika 

tidak dapat mengefisiensikan biaya yang dikeluarkan dalam setiap penjualan. 

Penelitian Hanifah & Purwanto (2013) menyatakan bahwa rasio aktivitas 

berpengaruh positif terhadap financial distress. Semakin tinggi rasio total asset 

turnover suatu perusahaan, maka semakin kecil kemungkinan perusahaan 

mengalami financial distress. Penelitian  Widhiari & Merkusiwati (2015) yang 

menemukan pengaruh negatif dan signifkan antara total asset turnover terhadap 

financial distress. Berdasarkan uraian tersebut, maka diperoleh hipotesis yaitu : 

H4: Rasio aktivitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial 

distress 

 

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang digunakan adalah jenis penelitian kuantitatif yang 

berbentuk angka dan hipotesis. Sumber data dari Data sekunder berupa annual 

report perusahaan manufaktur. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019 

sebanyak 169 perusahaan. Teknik pengambilan sampel dengan menggunakan 

purposive sampling, dimana pengambilan sampel secara sengaja sesuai dengan 

persyaratan atau kriteria sampel yang diperlukan, sehingga sampel yang digunakan 
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adalah 12 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017-2019. Teknik analisis data yang dipakai dalam penelitian ini adalah analisis 

regresi linear berganda.  

Definisi operasional dan indikator dari setiap variabel penelitian 

dikemukakan pada tabel berikut ini: 

Tabel 2 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel Definisi Pengukuran Sumber 

Financial 

Distress 

(Variabel Y) 

Financial distress 

merupakan tahap 

penurunan kondisi keuangan 

perusahaan dan apabila hal 

ini dibiarkan berlarut-larut 

maka akan menyebabkan 

perusahaan mengalami 

kebangkrutan. 

Metode Altman Z-Score 

Z=1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 

0,6X4 

Keterangan: 

Z: indeks kebangkrutan 

X1: Rasio Profitabilitas 

X2: Rasio Likuiditas 

X3: Rasio Solvabilitas 

X4: Rasio Aktivitas 

(Gilrita et al., 

2016) 

Rasio 

Profitabilitas 

(Variabel X1) 

Menurut Kasmir(2019) rasio 

profitabilitas merupakan 

rasio untuk menilai 

kemampuan perusahaan 

dalam mencari keuntungan. 

ROA = Laba Bersih 

            Total Aset 

(Suprihatin & 

Mansur, 2016) 

Rasio 

Likuditas 

(Variabel X2) 

Menurut Kasmir (2019) rasio 

likuditas atau sering disebut 

juga dengan nama rasio 

modal kerja merupakan rasio 

yang digunakan untuk 

mengukur seberapa likuidnya 

suatu perusahaan. 

CR = Aset Lancar 

     KewajibanLancar 

(Andre & Taqwa, 

2014) 

Rasio 

Leverage 

(Variabel X3) 

Rasio solvabilitas atau 

leverage ratio merupakan 

rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana 

aktiva perusahaan dibiayai 

dengan utang. 

DAR =Total Hutang 

             Total Aset 

(Fatmawati & 

Rihardjo, 2017) 

Rasio 

Aktivitas 

(Variabel X4) 

Rasio solvabilitas atau 

leverage ratio merupakan 

rasio yang digunakan untuk 

mengukur sejauh mana 

aktiva perusahaan dibiayai 

dengan utang. 

TATO = Penjualan 

             Total Aset 

 

(Aisyah et al., 

2017) 
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Teknik Analisis Data 

Uji Asumsi Klasik 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Uji normalitas yang 

digunakan penelitian ini adalah Uji One Sample Kolmogrov-Smirnov. Dalam hal ini 

untuk mengetahui apakah distribusi residual terdistribusi normal jika nilai 

signifikan > 0,05 (Ghozali, 2016). Menurut (Ghozali, 2016) multikoliniaritas adalah 

kondisi adanya hubungan linear antar variabel independen. Karena melibatkan 

beberapa variabel independen, maka multikolinieritas dilihat dari nilai Tolerance 

dan VIF. Uji Heteroskedastisitas terjadi pada saat residual dan nilai prediksi 

memiliki korelasi atau pola hubungan. Oleh karena itu ada beberapa metode uji 

heteroskedastisitas yang dimiliki SPSS, idealnya semua metode tersebut uji 

heteroskedastisitas sehingga kita yakin bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas 

dalam model regresi linear ini. Pada penelitian ini uji heteroskedastisitas 

menggunakan metode uji glejser (Ghozali, 2016). 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Menurut Priyatno (2014) Analisis Regresi Linear Berganda ialah apabila 

terdapat beberapa variabel independen. Apabila variabelnya lebih dari satu 

misalnya ada dua variabel independen maka persamaan regresinya  adalah: 

Yi= β0 + β1 X1+ β2 X2+ β3 X3+β4 X4+ e 

Keterangan: Yi: Financial Distress, β0: Konstanta, β1: Koefisien regresi untuk 

rasio profitabilitas, β2: Koefisien regresi untuk rasio likuditas, β3: Koefisien regresi 

untuk rasio solvabilitas, β4: Koefisien regresi untuk rasio aktivitas, X1: Rasio 

Profitabilitas, X2: Rasio Likuiditas, X3: Rasio Solvabilitas, X4: Rasio Aktivitas, e: 

Faktor pengganggu. 

Uji Hipotesis 

Uji T 

Uji t dimaksudkan untuk menguji apakah parameter (koefisien dan konstanta 

regresi) yang memperkirakan persamaan/model regresi linier berganda adalah 

parameter yang tepat atau tidak. Pada bagian ini, uji t difokuskan hanya pada 

parameter slope (koefisien regresi). Jadi uji t yang dimaksudkan adalah uji koefisien 

regresi (Ghozali, 2016). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi 

variabel independen dan variabel dependen ataupun keduanya mempunyai 

distribusi secara normal atau tidak. Jika nilai signifikan > taraf nyata (0,05), maka 

distribusi data dinyatakan normal. Jika nilai signifikan < taraf nyata (0,05), maka 

distribusi dinyatakan tidak normal. 

Tabel 3 

Hasil Uji Normalitas 

Test Statistic Sig (2-Tailed) Alpha Kesimpulan 

0,119 0,200 0,05 Terdistribusi Normal 

Sumber: Data Olahan SPSS 23 (Data diolah pada tahun 2021) 
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Dari tabel 3 di atas maka dapat disimpulkan bahwa hasil uji normalitas 

menunjukkan bahwa besarnya Test Statistic Kolmogrov-Smirnov adalah 0,119 

dengan nilai signifikan pengujian kolmogorov-smirnov sebesar 0,200 > 0,05 maka 

dapat dikatakan data terdistribusi normal, maka data tersebut dapat digunakan untuk 

penelitian lebih lanjut. 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4 

Hasil Uji Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF Kesimpulan 

Rasio Profitabilitas 

(X1) 

0,960 1,041 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Rasio Likuiditas 

(X2) 

0,841 1,189 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Rasio Leverage 

(X3) 

0,653 1,532 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Rasio Aktivitas 

(X4) 

0,643 1,556 Tidak Terjadi 

Multikolinearitas 

Sumber: Data Olahan SPSS 23 (Data diolah pada tahun 2021) 

Dari tabel 4 di atas dapat dilihat bahwa setiap variabel memiliki nilai VIF < 

10 dan nilai tolerance > 1. Jadi dapat disimpulkan bahwa penelitian digolongkan 

tidak terjadinya gejala multikolinearitas ataupun gangguan multikolinearitas dalam 

model regresinya. 

Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk melihat apakah dalam sebuah regresi 

terjadi ketidaksamaan variable residual satu mengamatan kepengamatan lainnya. 

Apabila tingkat signifikan probabilitas > 0,05 maka tidak terjadi heteroskedastisitas 

dan pada uji grafik plot apabila tidak ada pola yang jelas. Hasil pengujian dapat 

dilihat pada tabel dibawah: 

Tabel 5 

Uji Heteroskedastisitas 

Variabel Sign Alpha Kesimpulan 

Rasio Profitabilitas 

(X1) 

0,729 0,05 Tidak Terjadi 

Heteroskedastisitas 

Rasio Likuiditas 

(X2) 

0,827 0,05 Tidak Terjadi 

Heteroskedastisitas 

Rasio Leverage 

(X3) 

0,376 0,05 Tidak Terjadi 

Heteroskedastisitas 

Rasio Aktivitas 

(X4) 

0,674 0,05 Tidak Terjadi 

Heteroskedastisitas 

Sumber: Data Olahan SPSS 23 (Data diolah pada tahun 2021) 

Berdasarkan tabel 5 diatas, maka dapat diketahui bahwa nilai signifikan dari 

setiap variabel > 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa model regresi ini tidak 

mengandung adanya heteroskedastisitas. 

Uji Regresi Linear Berganda 

Analisis linear berganda dilakukan untuk mengukur seberapa jauh pengaruh 
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variabel independen terhadap variabel dependen. Untuk menguji hubungan antar 

variabel digunakan persamaan linear sebagai berikut: 

Tabel 6 

Uji Regresi Linear Berganda 

Variabel Koefisien Str. Eror Signifikan 

Constanta 4,163 0,05 0,501 

Rasio Profitabilitas (X1) 1,200 0,05 0,000 

Rasio Likuiditas (X2) 1,400 0,05 0,000 

Rasio Leverage (X3) 3,300 0,05 0,000 

Rasio Aktivitas (X4) 0,600 0,05 0,000 

Sumber: Data Olahan SPSS 23 (Data diolah pada tahun 2021) 

Y = 4,163+1,200X1+1,400X2+3,300X3+0,600X4 

Berdasarkan tabel 6 di atas dapat dilihat bahwa konstanta sebesar 4,163 

menjelaskan bahwa nilai financial distress setiap perusahaan manufaktur senilai 

4,163 dengan mengasumsikan nilai Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas, Rasio 

Leverage dan Rasio Aktivitas tetap atau tidak berubah. Koefisien regresi variabel 

Rasio Profitabilitas bernilai positif sebesar 1,200 artinya setiap peningkatan nilai 

Rasio Profitabilitas perusahaan manufaktur sebanyak 1 satuan berarti akan 

meningkatkan nilai Financial Distress sebesar 1,200 dengan asumsi nilai Rasio 

Likuiditas, Rasio Leverage dan Rasio Aktivitas konstan. Koefisien regresi variabel 

Rasio Likuiditas bernilai positif sebesar 1,400 artinya setiap peningkatan nilai Rasio 

Likuiditas perusahaan manufaktur sebanyak 1 satuan berarti akan meningkatkan 

nilai Financial Distress sebesar 1,400 dengan asumsi nilai Rasio Profitabilitas, 

Rasio Leverage dan Rasio Aktivitas konstan.  

Koefisien regresi variabel Rasio Leverage bernilai positif sebesar 3,300 

artinya setiap peningkatan nilai Rasio Leverage perusahaan manufaktur sebanyak 1 

satuan berarti akan meningkatkan nilai Financial Distress sebesar 3,300 dengan 

asumsi nilai Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas dan Rasio Aktivitas konstan. 

Koefisien regresi variabel Rasio Aktivitas bernilai positif sebesar 0,600 artinya 

setiap peningkatan nilai Rasio Aktivitas perusahaan manufaktur sebanyak 1 satuan 

berarti akan meningkatkan nilai Financial Distress sebesar 0,600 dengan asumsi 

nilai Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas dan Rasio Leverage konstan. Koefesien 

regresi kepemimpinan sebesar 0,085 artinya setiap peningkatan variable 

kepemimpinan sebesar 1 satuan akan meningkatkan variabel prestasi kerja sebesar 

0,085 dengan menganggap variabel lain dalam model konstan. Koefesien regresi 

pendidikan sebesar 1,159 artinya setiap peningkatan variable pendidikan sebesar 1 

satuan akan meningkatkan variabel prestasi kerja sebesar 1,159 dengan 

menganggap variabel lain dalam model konstan. Koefesien regresi motivasi kerja 

sebesar 0,563 artinya setiap peningkatan variable motivasi kerja sebesar 1 satuan 

akan meningkatkan variabel prestasi kerja sebesar 0,563 dengan menganggap 

variabel lain dalam model konstan. 

Uji T-Test 

Uji parsial (T) menunjukkan sejauh mana variabel independen berpengaruh 

secara invidu terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016). Tingkat signifikan 

dalam uji t ini adalah α = 0,05. Jika nilai signifikan < 0,05 berarti H0 ditolak Ha 



 

Analisis Rasio Keuangan…(Yunika, Rahmizal) 

ISSN: 2556 - 2278 

140 
 

diterima dan jika nilai signifikan > 0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak. 

Tabel 7 

Uji T 

Variabel 
Koefisien Sig 

T Hitung 
T 

Tabel 
Kesimpulan 

Rasio Profitabilitas (X1) 1,200 0,000 5.847,6 2,032 Diterima 

Rasio Likuiditas (X2) 1,400 0,000 67.707,7 2,032 Diterima 

Rasio Leverage (X3) 3,300 0,000 110.121,1 2,032 Diterima 

Rasio Aktivitas (X4) 0,600 0,000 8.956,7 3,032 Diterima 

Sumber: Data Olahan SPSS 23 (Data diolah pada tahun 2021) 

Dari tabel 7 di atas ini diketahui variabel rasio profitabilitas (X1) memiliki 

nilai signifikan lebih kecil dari taraf kenyataan (0,000 < 0,05) dan diperoleh nilai 

koefisien regresi bertanda positif sebesar 1,200. Dari hasil diatas dapat dilihat 

bahwa t-hitung > t-tabel yaitu 5.847,6 > 2,032 maka keputusannya yaitu H0 ditolak 

dan Ha diterima tapi berlawanan arah. Dapat disimpulkan bahwa rasio profitabilitas 

(X1) berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Variabel rasio likuiditas (X2) memiliki nilai signifikan lebih kecil dari taraf 

kenyataan (0,000 < 0,05) dan diperoleh nilai koefisien regresi bertanda positif 

sebesar 1,400. Dari hasil diatas dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel yaitu 67.707,7 

> 2,032 maka keputusannya yaitu H0 ditolak dan Ha diterima tapi berlawanan arah. 

Dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas (X2) berpengaruh signifikan positif 

secara parsial terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Variabel (X3) Rasio Leverage memiliki nilai signifikan lebih besar dari taraf 

kenyataan (0,000 > 0,05) dan diperoleh nilai koefisien regresi berganda positif 

sebesar 3,300. Dari hasil diatas dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel yaitu 

110.121,1 > 2,032 maka keputusannya yaitu H0 ditolak dan Ha diterima. Jadi dapat 

disimpulkan bahwa Rasio Leverage (X3) berpengaruh signifikan positif secara 

parsial terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Variabel (X4) Rasio Aktivitas memiliki nilai signifikan lebih kecil dari taraf 

kenyataan (0,000< 0,05) dan diperoleh nilai koefisien regresi berganda positif 

sebesar 0,600. Dari hasil diatas dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel yaitu 8.956,7 

> 3,032 maka keputusannya yaitu H0 ditolak dan Ha diterima tapi berlawanan arah. 

Jadi dapat disimpulkan bahwa Rasio Aktivitas (X4) berpengaruh signifikan positif 

secara parsial atau individu terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Rasio Profitabilitas Terhadap Financial Distress 

Dari tabel 7 di atas ini diketahui variabel rasio profitabilitas (X1) memiliki 

nilai signifikan lebih kecil dari taraf kenyataan dan diperoleh nilai koefisien regresi 

bertanda positif. Dari hasil diatas juga dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel, maka 

keputusannya hipotesis H1 diterima tapi berlawanan arah. Dapat disimpulkan 
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bahwa rasio profitabilitas (X1) berpengaruh signifikan positif secara parsial 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Rasio profitabilitas berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2019 karena pendapatan yang diperoleh perusahaan harus 

mampu menutup seluruh biaya yang dikeluarkan dan menghasilkan laba bersih. 

Besarnya laba bersih sangat penting bagi perusahaan untuk melakukan reinvestasi, 

sehingga akan menambah kekayaan bersih perusahaan dan meningkatkan ROA 

(Return on Assets) untuk menjamin kepentingan pemegang saham. Oleh karena itu, 

perusahaan harus selalu berupaya meningkatkan pendapatan dan mengendalikan 

tingkat biaya. Ketidakmampuan perusahaan mempertahankan keseimbangan 

pendapatan dan biaya niscaya perusahaan akan mengalami financial distress. 

Penelitian ini sesuai dengan penelitian Aulia, Jumaidi, & Azizul (2020): 

Christine et al (2019); Yudhistira (2016); dan Nurmayanti (2017) menyatakan 

bahwa hasil pengujian profitabilitas yang diproksikan dengan return on asset 

terhadap financial distress diperoleh bahwa profitabilitas berpengaruh secara 

positif dan signifikan terhadap financial distres. Hal ini berarti bahwa terdapat 

pengaruh positif signifikan antara variabel profitabilitas terhadap financial distress 

(z-score) secara parsial. Sehingga besar kecilnya nilai return on asset akan 

mempengaruhi besar kecilnya nilai z-score Profitabilitas bermanfaat untuk 

memprediksi laba perusahaan dimasa yang akan datang. Sehingga dengan hasil 

yang ada perusahaan dapat menghindari gejala-gejala timbulnya kebangkrutan, dan 

perusahaan dapat mengetahui dengan baik bahwa gejala-gejala perusahaan yang 

akan bangkrut dapat dideteksi. 

Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Financial Distress 

Variabel rasio likuiditas (X2) memiliki nilai signifikan lebih kecil dari taraf 

kenyataan dan diperoleh nilai koefisien regresi bertanda positif. Dari hasil diatas 

juga dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel, maka keputusannya hipotesis H2 

diterima tapi berlawanan arah. Dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas (X2) 

berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Rasio likuiditas berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap 

financial distress. Hal ini berarti bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas 

perusahaan manufaktur, maka semakin mempengaruhi potensi kemungkinan 

perusahaan mengalami kondisi kesulitan keuangan (financial distress). Perusahaan 

yang mempunyai rasio lancar yang tinggi biasanya diakibatkan oleh dimilikinya 

oleh aktiva lancar yang tidak diperlukan, sehingga tidak memberikan pendapatan, 

jumlah dana yang sangat banyak terbenam dalam bentuk piutang dagang yang 

mungkin terbukti tidak tertagih. Dampak dengan terbuktinya piutang dagang yang 

tidak tertagih, menyebabkan perusahaan tidak mampu membayar kewajiban dalam 

jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancarnya, sehingga akan 

mempengaruhi potensi perusahaan untuk mengalami kesulitan keuangan (financial 

distress). Perusahaan yang terbenam dalam piutang dagang yang tidak tertagih, 

maka perusahaan tidak mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya sehingga 
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akan mempengaruhi meningkatnya kemungkinan perusahaan dalam mengalami 

kesulitan keuangan. 

Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Widhiari & 

Merkusiwati (2015); Noviandri (2014); Yusbardini & Rashid (2019): dan Asfali 

(2019) yang menyatakan bahwa Rasio likuiditas berpengaruh signifikan positif 

secara parsial terhadap financial distress karena semakin rendah current ratio 

perusahaan, maka semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami financial 

distress karena perusahaan tidak mampu memenuhi hutang jangka pendeknya. 

Pengaruh Rasio Leverage Terhadap Financial Distress 

Variabel (X3) Rasio Leverage memiliki nilai signifikan lebih besar dari taraf 

kenyataan dan diperoleh nilai koefisien regresi berganda positif. Dari hasil diatas 

juga dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel, maka keputusannya hipotesis H3 

diterima. Jadi dapat disimpulkan bahwa Rasio Leverage (X3) berpengaruh 

signifikan positif secara parsial terhadap financial distress pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019.  

Rasio Leverage berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap 

financial distress. Semakin tinggi leverage menunjukkan makin berisiko 

perusahaan tersebut karena makin besar utang yang digunakan untuk pembelian 

asetnya. Dapat dikatakan apabila suatu perusahaan lebih banyak dibiayai oleh 

hutang atau memiliki hutang yang lebih besar daripada asetnya, maka akan berisiko 

bagi perusahaan dengan munculnya kesulitan keuangan (financial distress). 

Penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan Triwahyuningsih & 

Muharam (2012); Murhadi (2013); dan Fahmi (2011) dimana menyebutkan bahwa 

Rasio Leverage berpengaruh signifikan positif secara parsial terhadap financial 

distress karena semakin tinggi tingkat debt to total asset ratio, maka kemungkinan 

perusahaan mengalami financial distress juga semakin tinggi karena hutang yang 

lebih besar dari asetnya. 

Pengaruh Rasio Aktivitas Terhadap Financial Distress 

Variabel (X4) Rasio Aktivitas memiliki nilai signifikan lebih kecil dari taraf 

kenyataan dan diperoleh nilai koefisien regresi berganda positif. Dari hasil diatas 

dapat dilihat bahwa t-hitung > t-tabel, maka keputusannya hipotesis H4 diterima 

tapi berlawanan arah. Jadi dapat disimpulkan bahwa Rasio Aktivitas (X4) 

berpengaruh signifikan positif secara parsial atau individu terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2017-2019. 

Rasio Aktivitas berpengaruh signifikan positif secara parsial atau individu 

terhadap financial distress karena semakin tinggi tingkat total asset turnover, maka 

semakin kecil kemungkinan terjadinya financial distress di suatu perusahaan. 

Sehingga dapat diasumsikan bahwa bila tingkat perputaran persediaan yang 

diperoleh oleh perusahaan tinggi, akan menghindarkan perusahaan untuk 

mengalami kondisi kesulitan keuangan. Akan tetapi secara keseluruhan, kondisi 

financial distress perusahaan tidak hanya disebabkan oleh tingkat penjualan 

persediaan yang menurun, melainkan juga terdapat aspek-aspek lain yang 

memengaruhi, seperti terjadinya peningkatan kewajiban perusahaan, baik 

kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang. 

Penelitian tersebut didukung oleh penelitian dari Hanifah & Purwanto (2013);  
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Widhiari & Merkusiwati (2015); dan Noviandri (2014) yang menemukan pengaruh 

antara total asset turnover terhadap financial distress karena semakin tinggi rasio 

total asset turnover suatu perusahaan, maka semakin besar kemungkinan 

perusahaan mengalami financial distress. 

 

SIMPULAN 

Berdasarkan penelitian yang telah di lakukan pada Perusahaan Manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka dapat disimpulkan bahwa: 1) Rasio 

Profitabilitas (X1) berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress 

karena pendapatan yang diperoleh perusahaan harus mampu menutup seluruh biaya 

yang dikeluarkan dan menghasilkan laba bersih. Besarnya laba bersih sangat 

penting bagi perusahaan untuk melakukan reinvestasi, sehingga akan menambah 

kekayaan bersih perusahaan dan meningkatkan ROA (Return on Assets) untuk 

menjamin kepentingan pemegang saham. 2) Rasio likuiditas (X2) berpengaruh 

signifikan positif secara parsial terhadap financial distress. Hal ini berarti bahwa 

semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan manufaktur, maka semakin 

mempengaruhi potensi kemungkinan perusahaan mengalami kondisi kesulitan 

keuangan (financial distress). 3) Rasio Leverage (X3) berpengaruh signifikan 

positif secara parsial terhadap financial distress. Semakin tinggi leverage 

menunjukkan makin berisiko perusahaan tersebut karena makin besar utang yang 

digunakan untuk pembelian asetnya. Dapat dikatakan apabila suatu perusahaan 

lebih banyak dibiayai oleh hutang atau memiliki hutang yang lebih besar daripada 

asetnya, maka akan berisiko bagi perusahaan dengan munculnya kesulitan 

keuangan (financial distress). 4) Rasio Aktivitas (X4) berpengaruh signifikan 

positif secara parsial atau individu terhadap financial distress karena semakin tinggi 

tingkat total asset turnover, maka semakin kecil kemungkinan terjadinya financial 

distress di suatu perusahaan. Sehingga dapat diasumsikan bahwa bila tingkat 

perputaran persediaan yang diperoleh oleh perusahaan tinggi, akan menghindarkan 

perusahaan untuk mengalami kondisi kesulitan keuangan. 
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