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research is a quantitative study. Secondary data culled from business
financial filings is used in this study. Companies listed on the Indonesia
Keywords: Stock Exchange for consumer products from 2020 to 2022 make up the
sample for this study. This study makes use of the purposive sampling
strategy. Twenty businesses' worth of financial report data made up the
Liquidity; study's sample. Multiple linear regression is used for the study. According to
Leverage; the study's findings, qu_uidi_t)_/ aII_eviates finanf:ial hardship. When it comes to
T, money problems, profitability is a good thing. Leverage does not impact
Profitability; financial hardship. In order to foresee and avert financial difficulties, this
study is helpful for a corporation. And it is believed that it may assist current
and future investors in choosing which businesses to put their money into,
particularly by highlighting the importance of the liquidity and profitability
factors in this study, which should lead to more targeted investments that
provide the expected returns..

Abstrak

Financial distress;

Penting untuk menyadari elemen-elemen yang memengaruhi situasi
keuangan perusahaan dalam iklim bisnis yang bergerak cepat saat ini. Sebab,
ada kemungkinan kesulitan keuangan yang dapat memengaruhi stabilitas
perusahaan. Bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas,
dan leverage terhadap financial distress pada perusahaan industri barang
konsumsi, studi ini merupakan penelitian kuantitatif. Data sekunder yang
diambil dari pengajuan keuangan bisnis dipakai dalam studi ini. Perusahaan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk produk konsumen tahun 2020
hingga 2022 menjadi sampel studi ini. Studi ini memakai strategi purposive
sampling. Data laporan keuangan senilai dua puluh bisnis dijadikan sampel
penelitian. Regresi linier berganda dipakai untuk studi ini. Berlandaskan
temuan penelitian, likuiditas meringankan kesulitan keuangan. Jika
menyangkut masalah uang, profitabilitas adalah hal yang baik. Leverage
tidak berdampak pada kesulitan keuangan. Untuk meramalkan dan
menghindari kesulitan keuangan, studi ini bermanfaat bagi suatu perusahaan.
Hal ini diyakini dapat membantu investor saat ini dan masa depan dalam
memilih bisnis mana yang akan mereka investasikan, terutama dengan
menyoroti pentingnya faktor likuiditas dan profitabilitas dalam studi ini,
yang akan mengarah pada investasi yang lebih tepat sasaran dan memberikan
tingkat pengembalian yang diharapkan.
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1. PENDAHULUAN

Dalam dinamika bisnis yang terus berkembang, pemahaman mendalam terhadap faktor-faktor yang
memengaruhi kondisi keuangan suatu perusahaan menjadi sangat penting. Hal ini disebabkan oleh risiko
financial distress yang dapat mengancam stabilitas bisnis (Phan et al., 2022). Faktor-faktor seperti likuiditas,
profitabilitas, dan leverage telah diidentifikasi sebagai elemen kunci yang memengaruhi kesehatan keuangan
perusahaan (Saputri & Santoso, 2023).

Kajian mengenai hal ini menjadi sangat penting karena dapat membantu dalam mengidentifikasi
interaksi kompleks antara faktor-faktor tersebut. Dengan pemahaman yang lebih baik, langkah-langkah yang
tepat dapat diambil untuk mencegah atau mengatasi risiko financial distress yang mungkin timbul
(Lumbantobing, 2020).

Industri barang konsumsi merupakan salah satu sektor vital dalam perekonomian suatu negara.
Perusahaan-perusahaan di sektor ini bertanggung jawab atas pembuatan dan penjualan produk yang menjadi
kebutuhan masyarakat. Namun, persaingan yang ketat, perubahan tren konsumen, dan faktor-faktor ekonomi
makro dapat menyebabkan tantangan besar dalam hal keuangan bagi perusahaan-perusahaan di sektor ini
(Muntahanah et al., 2021).

Pemahaman yang mendalam tentang kondisi keuangan perusahaan menjadi kunci dalam
pengambilan keputusan bisnis dan investasi (ldawati, 2020). Setiap perusahaan memiliki potensi untuk
mengalami kesulitan keuangan sebelum mencapai titik kebangkrutan. Oleh karena itu, identifikasi awal
terhadap tanda-tanda financial distress dan tindakan yang cepat dalam mengatasi masalah tersebut menjadi
sangat penting untuk mencegah atau mengelola risiko kebangkrutan (Arifin et al., 2021). Terutama dalam
industri yang sangat kompetitif seperti industri barang konsumsi, di mana perubahan tren konsumen dan
faktor ekonomi dapat dengan cepat mempengaruhi kondisi keuangan (Muntahanah et al., 2021).

Pada periode tahun 2020-2022, banyak perusahaan dalam industri barang konsumsi mengalami
penurunan kinerja keuangan. Sebagai contoh, PT. Bumi Teknokultura Unggul Thk mengalami peningkatan
total kewajiban sebesar 1,96% pada tahun 2020-2021, kemudian meningkat lagi sebesar 12,55% pada tahun
2021-2022. Fluktuasi laba bersih dan penurunan total aset juga menjadi perhatian dalam periode yang sama.

Likuiditas perusahaan memiliki peran penting dalam kemampuan membayar utang dan kewajiban
keuangan. Kesulitan dalam hal ini dapat menyebabkan masalah serius seperti kesulitan keuangan atau
financial distress (Liahmad et al., 2021). Namun, pandangan tentang hubungan antara likuiditas dan financial
distress tidak selalu konsisten. Beberapa penelitian menyatakan bahwa likuiditas berdampak positif terhadap
financial distress, sementara yang lain menyatakan dampaknya negatif (Mevania et al., 2022; Safitri &
Purwaningsih, 2022).

Profitabilitas menjadi tolok ukur utama dalam mengevaluasi kesehatan keuangan perusahaan.
Perusahaan yang tidak mampu menciptakan keuntungan yang memadai cenderung mengalami kesulitan
dalam membayar utang dan memenuhi kewajiban keuangan lainnya. Oleh karena itu, menjaga stabilitas
profitabilitas sangat penting dalam mencegah atau mengatasi kesulitan keuangan (Samara & Susanti, 2021).

Leverage, yang mengacu pada tingkat utang perusahaan, juga memiliki dampak signifikan terhadap
risiko financial distress. Tingkat utang yang tinggi dapat meningkatkan risiko kebangkrutan, tetapi hubungan
ini tidak selalu konsisten dalam literatur (Rissi & Herman, 2021).

Studi ini bertujuan untuk mengisi celah pengetahuan dalam literatur dengan menyelidiki faktor-
faktor yang mempengaruhi masalah keuangan di perusahaan. Dengan mempertimbangkan likuiditas,
profitabilitas, dan leverage, diharapkan studi ini dapat memberikan wawasan yang lebih dalam tentang cara
mengantisipasi dan mengurangi risiko financial distress. Hal ini diharapkan akan memberikan manfaat
signifikan bagi organisasi dan pihak yang terlibat dalam pengambilan keputusan investasi.

Sebagai penutup, struktur artikel ini akan membahas secara mendalam topik-topik yang telah
disebutkan sebelumnya. Penelitian ini memanfaatkan data dari perusahaan-perusahaan sektor industri barang
konsumsi yang terdaftar di BEI dalam periode 2020-2022. Melalui pendekatan ini, diharapkan akan diperoleh
pemahaman yang lebih baik tentang hubungan antara likuiditas, profitabilitas, leverage, dan risiko financial
distress.

2. METODE PENELITIAN

Studi ini menggunakan pendekatan kuantitatif untuk mengidentifikasi hubungan antara likuiditas,
profitabilitas, leverage, dan risiko financial distress dalam perusahaan barang konsumsi. Penelitian ini
menggunakan tiga variabel independen, yaitu Likuiditas, Profitabilitas, dan Leverage, serta satu variabel
dependen, yaitu Financial Distress.
a. Variabel Independen:
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1) Likuiditas (Liquidity): Likuiditas diukur menggunakan current ratio, yang merupakan perbandingan
antara aset lancar dan utang lancar (Adiyanto, 2021).

2) Profitabilitas (Profitability): Profitabilitas diproksikan oleh Return On Asset (ROA), dihitung
dengan membagi laba bersih dengan total aset (Liahmad et al., 2021).

3) Leverage: Leverage diproksikan oleh Debt to Equity Ratio (DER), dihitung dengan membagi total
utang dengan ekuitas (Dewi et al., 2022).

b. Variabel Dependen:

Financial Distress: Financial Distress dihitung menggunakan model Z-score Altman. Rumus Z-score
Altman adalah 2" = 1.2 X1 + 1.4 X2 + 3.3 X3 + 0.6 X4 + 1.0 X5 (Amelia & Alwi, 2022). Menurut Altman
(1968), nilai Z-score > 2,99 menunjukkan perusahaan berada dalam zona aman, nilai 1,81 < Z-score < 2,99
menunjukkan zona abu-abu, dan nilai Z-score < 1,81 menunjukkan zona distress.

c. Populasi dan Sampel:

Populasi studi ini terdiri dari perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama periode 2020-2022. Pendekatan purposive sampling digunakan untuk memilih 20 perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang konsisten melaporkan laporan keuangan selama periode tersebut.
Sehingga total terdapat 60 laporan keuangan yang digunakan dalam analisis.

d. Prosedur Penelitian:

Data yang digunakan adalah data sekunder yang diambil dari laporan keuangan tahunan perusahaan.
Analisis data dilakukan menggunakan serangkaian uji statistik, termasuk uji deskriptif, uji hipotesis (uji T
dan uji regresi linier berganda), serta uji asumsi tradisional (autokorelasi, normalitas, multikolinearitas, dan
heteroskedastisitas).

Dengan menggunakan pendekatan ini, diharapkan studi ini dapat memberikan pemahaman yang
lebih mendalam tentang faktor-faktor yang mempengaruhi risiko financial distress dalam industri barang
konsumsi. Metode penelitian yang digunakan dianggap reliabel dan valid karena menggabungkan alat
analisis yang telah terbukti efektif dalam penelitian serupa sebelumnya serta memperhitungkan variasi yang
signifikan dalam ukuran sampel dan populasi.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Tabel 1. Hasil Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

N Minimum  Maximum Mean Std. Deviation
Liquidity 60 0.56 2.28 0.54 0.58
Profitability 60 -1.76 3.89 0.31 0.89
Leverage 60 -2.45 8.57 2.34 1.92
Financial Distress 60 -7.22 14.40 2.82 1.11
Valid N (listwise) 60

Sumber: Data diolah 2023

Data sampel penelitian memberikan statistik deskriptif untuk 60 sampel, yang menunjukan
karakteristik penelitian seperti finansial distress. Nilai kesulitan keuangan yang ditentukan oleh FD dengan
nilai terendah adalah -7,22 pada PT. Prashida Aneka Niaga Tbk., nilai tertingi sebesar 14,40 terdapat pada
PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. Nilai mean financial distress menunjukkan nilai sebesar 2,82 artinya
Perusahaan pada industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020—
2022 mengalami kesulitan keuangan dizona abu-abu. Menurut temuan Altman (1968), bisnis yang berada
dalam situasi keuangan yang solid diproyeksikan memiliki nilai FD setidaknya lebih besar dari 2,99 pada
sumbu Z. Perusahaan dianggap berada dalam situasi keuangan yang solid jika Z-score berada pada kisaran
1,81 hingga 2,99. dengan skor Z yang lebih rendah dari 1,81 dan "zona abu-abu".

Variabel liquidity memiliki nilai minimum sejumlah 0,56, pada PT. Pratama Abadi Nusa Industri
Tbk dan nilai maksimum sejumlah 2,28 pada PT. Palma Serasih Tbk. Selanjutnya, nilai rata-rata sejumlah
0,54, sehingga dapat disimpulkan bahwa kondisi likuiditas dari perusahaan yang menjadi sampel penelitian
dalam kondisi tidak baik, karena rasio liquidity kurang dari 1.
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Variabel profitabilitas memiliki nilai minimum sejumlah -1,76 pada PT Tiga Pilar Sejahtera Food
Thbk, dan nilai maksimum sejumlah 3,89 pada PT Pratama Abadi Nusa Industri Tbk. Rata-ratanya adalah
0,31, sedangkan standar deviasinya adalah 0,89 berlandaskan data. Perusahaan sampel memiliki rata-rata
ROA sejumlah tiga persen yaitu sejumlah 0,31%

Variabel Leverage mempunyai nilai minimum sejumlah -2,45 pada PT Pratama Abadi Nusa Industri
Tbk dan nilai maksimum sejumlah 8,56 pada PT Buyung Poetra Sembada Tbk, dan nilai rata-rata sejumlah
2,34. Standar deviasi variabel ini kira-kira 1,92. Perihal tersebut menunujukkan yaitu sampel perusahaan
memiliki rata-rata DER yang cukup tinggi sejumlah 2,34, dimana DER yang ideal yaitu dibawah 1 (Saputri
& Febyansyah, 2023)

Table 2 Uji Asumsi Klasik

1 Uji Normalitas 0’200‘: Terdistribusi normal

(2-tailed)

ROA =1.045/0,957

DER = 1.054/ 0,949 Tidak terjadi
VIF/Tolerance multikolinearitas

Uji Multikolinearitas

Tidak menyebar acak

dan tidak membentuk h Tldalk( tderja_d :
uji Scatterplot pola eteroskedastisitas
3 Heteroskedastisitas
Rehn=0p175 700095 Tidak terjadi
Uji Glejser DER =0,574 > 0,05 heteroskedastisitas
. . Durbin Watson Tidak terjadi
4 Uji Autokorelasi (Cochrane- Orcutt) 1,815 autokorelasi

Sumber: Data diolah 2023

Pada studi ini memakai Uji Kolomogorv-Smirnov (K-S) test untuk uji normalitas dengan ketentuan
data sampel terdistirbusi secara normal apabila nilai Asymp. Sig > 0,05. Dimana menurut data sampel pada
hasil studi ini memperlihatkan hasil nilai Asymp. Sig. sejumlah 0,200 > 0,05. Dengan begitu dapat
disimpulkan pada penelitian ini data sampel terdistribusi secara normal.

Memasukkan model regresi melalui uji multikolinearitas merupakan salah satu cara untuk
mengetahui mampu atau tidaknya mengenali korelasi antar variabel yang independen satu sama lain. Agar
suatu model regresi dianggap sempurna, tidak boleh ada hubungan antar variabel yang dianggap independen.
Berlandaskan hasil uji multikolinearitas diketahui nilai toleransi variabel likuiditas, profitabilitas, dan
leverage masing-masing sejumlah 0,914, 0,957, dan 0,949. Selain itu, variance inflasi faktor (VIF) untuk
variabel-variabel tersebut masing-masing adalah 1,094, 1,045, dan 1,054. Karena nilai variance inflasi faktor
(VIF) kurang dari 10, dan nilai toleransi masing-masing variabel lebih besar dari 0,1, maka dapat
disimpulkan yaitu variabel independen dalam model regresi tidak mengindikasikan multikolinearitas.

Dengan memakai uji heteroskedastisitas, dapat dipastikan apakah residu dari berbagai pengamatan
dalam suatu model regresi mempunyai varian yang tidak sama satu sama lain. Temuan mengindikasikan
yaitu data sesuai dengan distribusi homoskedastis, yang mengindikasikan yaitu model regresi seharusnya
berhasil. Terjadinya fenomena ini dapat disebabkan oleh distribusi titik-titik yang tidak teratur di sepanjang
sumbu nol plot pencar. Analisis regresi dilakukan dengan likuiditas, profitabilitas, dan leverage sebagai
variabel independen, dan financial distress sebagai variabel dependen.

Poin-poin tersebut mewakili hasil analisis. Selain itu, pengujian heteroskedastisitas pada penelitian
berikut juga dijalankan dengan mempergunakan pengujian glejser. Hasil pengujian glejser mengindikasikan
taraf signifikansi variabel liquidity senilai 0,177 > 0,05, variabel profitability senilai 0,275 > 0,05 serta
variabel leverage senilai 0,574 > 0,05. Kondisi tersebut menandakan tidak terjadi permasalahan
heteroskedastisitas pada pemodelan regresi studi ini.

Secara spesifik uji autokorelasi yang dipakai adalah uji Durbin Watson. Sampel penelitian yang
dipakai dalam penelitian berjumlah 60 orang dan terdapat tiga variabel independen. Berlandaskan hasil
pemeriksaan, nilai dU sejumlah 1,6889 dan nilai Durbin Watson sejumlah 1,815. Perbandingan dibuat antara
nilai kritis dari tabel dan nilai yang diperoleh. Ini adalah 0,05. Dengan memperbandingkan nilai dU (1,6889)
dengan nilai d (1,815) dan nilai 4-dU (2,311), kita dapat menentukan yaitu data penelitian tidak
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mengindikasikan adanya autokorelasi. Berlandaskan temuan penyelidikan ini, terlihat bahwa model regresi
tidak mengindikasikan tanda-tanda autokorelasi.
Model persamaan antar variabel dari hasil uji analisis linear berganda dapat dinyatakan sebagai berikut:

"FD=-1,366 + 6,496CR + 0,808ROA + 0,178DER+¢ "

Sesuai dengan persamaan regresi, nilai konstanta sejumlah -1.366 Jika semua faktor lainnya tetap
sama, maka koefisien sejumlah 6,496 untuk variabel likuiditas mengindikasikan yaitu variabel financial
distress akan meningkat sejumlah 6,496 untuk setiap peningkatan satu satuan likuiditas dengan ketentuan
semua faktor lainnya tetap sama. Koefisien variabel profitabilitas sejumlah 0,808 mengindikasikan yaitu
peningkatan profitabilitas sejumlah satu satuan akan mengakibatkan peningkatan variabel financial distress
sejumlah 0,808 satuan. Hal ini berlaku meskipun semua variabel lainnya tetap tidak berubah. Berlandaskan
nilai 0,178 untuk variabel leverage, maka variabel financial distress akan mengalami penurunan sejumlah
0,178 untuk setiap peningkatan leverage sejumlah satu satuan, dengan ketentuan semua variabel lainnya tidak
berubah.

Table 3 Uji Hipotesis

No. Uji Indikator Nilai Keterangan Hasil

Liquidity (CR)

Signifikansi 0,000 < 0,05 H1 diterima. hasil
Berdampak  mengindikasikan liquidity
ttable 2,020 positif berdampak positif
t hitung 5.808 signifikan siginifikan

Profitability (ROA)

t table 2,020 Berdampak mengindikasikan
positif profitability berdampak
t hitung 6.698 signifikan positif siginifikan
1 Uji T Leverage (DER)
Signifikansi 0,960 > 0,05 . .
J H3 ditolak. hasil
t table 2,020 Tidak menglndlka_3|kan
leverage tidak
Berdampak berd K
t hitung -0.051 erdampa
Koefisien Adjusted R- Berdampak 74,3%, sisanya
2 Determinasi Square 0,743 dipengaruhi variabel lain

Sumber: Data diolah 2023

Dengan menganalisis hubungan antara likuiditas, profitabilitas, dan leverage yang seluruhnya
merupakan variabel independen, serta financial distress yang merupakan variabel dependen, maka dapat
dipakai uji t untuk mengetahui hubungan tersebut. Untuk melakukan pengujian, tingkat signifikansi yang
dipakai adalah a = 0,05. Dengan memakai tingkat signifikansi sejumlah 0,000 (kurang dari 0,05), tabel
tersebut mengindikasikan yaitu variabel likuiditas mempunyai nilai t sejumlah 5,808 yang lebih besar dari
nilai t kritis sejumlah 2,020. Hal ini mengindikasikan yaitu variabel likuiditas berbeda secara statistik. Hal ini
memberikan bukti kuat bahwa likuiditas dapat meringankan beban kesulitan keuangan. Jika dibandingkan
dengan nilai Ttabel sejumlah 2,020 maka variabel profitabilitas mempunyai nilai thitung sejumlah 6,698
yang jauh lebih tinggi dari tingkat signifikansi sejumlah 0,000 (kurang dari 0,05). Hal ini mengindikasikan
yaitu memiliki margin keuntungan yang sehat secara signifikan menurunkan kemungkinan mengalami
kesulitan keuangan. Tingkat signifikansi sejumlah 0,960 lebih besar dari 0,05 menghasilkan nilai t sejumlah -
0,051 untuk variabel leverage. Nilai tersebut lebih rendah dari nilai t kritis sejumlah 2,020 yang merupakan
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nilai rata-rata. Fakta bahwa leverage tidak mempunyai dampak signifikan kepada kesulitan moneter
ditunjukkan oleh hal ini.

Variabel dependen dalam studi ini adalah financial distress, dan variabel independen yang diteliti
adalah likuiditas, profitabilitas, dan leverage. Koefisien determinasi sedang dihitung untuk memberikan
wawasan tentang hubungan ini. Jelas bahwa likuiditas, profitabilitas, dan leverage bertanggung jawab atas
74,3% varians dalam kesulitan keuangan, yang merupakan variabel dependen yang kami periksa. Nilai adjust
R2 ketiga variabel tersebut sejumlah 0,743. Variabel terikat dipengaruhi oleh faktor-faktor yang tidak
termasuk dalam cakupan model penelitian sejumlah 25,7%.

4.  KESIMPULAN DAN SARAN
4.1. Kesimpulan

Selama periode tahun 2020 hingga 2022, penulis penelitian melakukan penelitian kepada
perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan bergerak dalam industri barang konsumsi.
Temuan penelitian mengungkapkan vyaitu likuiditas memiliki dampak menguntungkan kepada kesulitan
keuangan. Karena z-score yang lebih tinggi mengindikasikan nilai likuiditas yang lebih tinggi, bisnis yang
memiliki z-score yang lebih rendah lebih mungkin mengalami kesulitan keuangan. Jika perusahaan memiliki
banyak utang tetapi memiliki banyak aset, mereka dapat membayar utang mereka dengan aset mereka,
meskipun leverage tampaknya tidak memengaruhi keadaan keuangan.

4.2. Saran

Karena keterbatasan studi ini, maka variabel independen yang dijadikan pertimbangan hanyalah
leverage, profitabilitas, dan likuiditas. Dalam kajian khusus ini, hanya tahun 2020 dan 2022 yang akan
dijadikan pertimbangan. Ada kemungkinan hal ini akan menarik minat para akademisi di bulan-bulan dan
tahun-tahun mendatang. Sangat disarankan bagi peneliti untuk memperbarui tahun pengamatan dan
memanfaatkan sampel dari berbagai industri yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia. Kemudian dapat
menambahkan faktor yang lebih akurat seperti intellectual capital, mekanisme corporate governance, komite
audit, Work Capital to Total Asset (WCTA), dan lainnya yang dapat memengaruhi financial distress.
Disarankan juga untuk memakai model pengukuran financial distress lainnya, seperti model Springate,
Zmijewski, Grover, dan Ohlson.

Karena tingkat likuiditas dan profitabilitas sangat memengaruhi keadaan keuangan yang tidak stabil,
perusahaan harus mempertimbangkan kedua faktor ini. Rasio lancar yang lebih baik mengindikasikan fakta
bahwa organisasi memanfaatkan aset dan uang tunai secara efektif. Sangat penting bagi dunia usaha untuk
meningkatkan keuntungan mereka jika mereka ingin terus beroperasi secara mandiri. Tujuan dari studi ini
adalah untuk memberikan investor pengetahuan yang mereka perlukan untuk membuat keputusan yang tepat
mengenai investasi perusahaan mereka. Hal ini akan dicapai melalui pemeriksaan variabel dan faktor yang
berhubungan dengan likuiditas dan profitabilitas. Meningkatkan presisi sekaligus meningkatkan keuntungan
adalah tujuannya
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