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Abstrak

Ani Marsela/212019141/Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas
Operasi Dalam Memprediksi Kondisi Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Industri Barang Konumsi di (BEI)/Manajemen Keuangan.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas, leverage,
dan arus kas operasi secara bersama-sama terhadap financial distress, untuk mengetahui
pengaruh likuiditas, profitabilitas, leverage, dan arus kas operasi secara parsial terhadap
financial distress. Penelitian ini menggunakan metode peneltian asosiatif. Terdapat lima
variabel digunakan, yaitu likuiditas, profitabilitas, leverage, arus kas operasi, dan financial
distress. Sampel dalam penelitiann ini sebanyak 15 perusahaan yang dipilih secara purposive
sampling. Data sekunder diperlukan sebagai dasar analisis, sedangkan teknik pengumpulan
datanya adalah dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan adalah Regresi Linear Berganda.
Hasil analisis menunjukan 1) Terdapat pengaruh signifikan likuiditas, profitabilitas, leverage,
dan arus kas operasi secara bersama-sama terhadap financial distress pada perusahaan
manufaktur sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) 2)
Terdapat pengaruh signifikan likuiditas, profitabilitas, dan leverage. Sedangkan arus kas
operasi secara parsial tidak berpengaruh signifikan.

Kata kunci: financial distress, likuiditas, profitabilitas, leverage, arus kas operasi.
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Abstract

Ani Marsela/212019141/The Effect of Liquidity, Profitability, Leverage, and Operating
Cash Flow on the Financial Distresss in Manufacturing Companies in The Consumer
Goods Indutry Sector Listedi on The Indonesian Stock Exchange (BEI)/Financial
Management

The research objectives are to know of the effect of liquidity, profitability, leverage, and
operating cash flow together on the financial distresss, and to find out the effect of the partial
liquidity, profitability, leverage, and operating cash flow on the financial distress. This
research use method associative research. There are five variables used, is there liquidity,
profitability, leverage, operating cash flow, and financial distress. Samples this research were
are as much 15 companies selected by purposive sampling. Secondary data is needed as a basis
for analysis, while the data collection technique is as documentation. The analysis technique
used is Multiple Linear Regression. The analysis shows 1) There is a significant effect of
liquidity, profitability, leverage, and operating cash flow together on the financial distresss in
manufacturing companies in the goods industry sector listed on the Indonesian exchange 2)
Thera is a significant effect of liquidity, profitability, and leverage. whereas operating cash
flow have a partially insignificant effect.

Keywords: financial distress, liquidity, profitability, leverage, operating cash flow.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Kondisi ekonomi saat ini yang sedang mengalami perubahan telah
berpengaruh terhadap kegiatan dan kinerja perusahaan, baik perusahaan
kecil maupun perusahaan besar sehingga banyaknya perusahaan yang
terancam akan mengalami kebangkrutan. Serta persaingan perusahaan
antara satu dengan yang lainnya semakin lama semakin ketat, Yang
menyebabkan biaya yang akan dikeluarkan oleh perusahaan juga semakin
tinggi. Hal ini tentu mendorong pertumbuhan industri tak terkecuali industri
manufaktur. Sumber: Sumber: Dalam artiikel kemenperin.go.id (2021).

Industri manufaktur ini berperan penting dalam upaya mendorong
nilai investasi dan ekspor sehingga menjadi sektor andalan untuk
mengakselerasi pertumbuhan ekonomi nasional. Saat ini, sektor industri
berkontribusi terhadap PDB sebesar 20 persen, kemudian untuk perpajakan
sekitar 30 persen, dan ekspor hingga 74 persen. Berikut ini data laju

pertumbuhhan PDB industri manufaktur 2017-2021.:



Grafik 1.1
Laju Pertumbuhan PDB lindustri Manufaktur 2017-2021
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Berdasarkan grafik 1.1 diatas dapat dilihat bahwa nilai laju
pertumbuhan perusahaan manufaktur sektor industri ini mengalami
penurunun nilai PDB atau penurunan nilai pasar produk dan jasa pada tahun
2019 dan 2020 sebesar 3,9 dan -2,93 secara berturut-turut selama 2 tahun.
Hal ini menujukan bahwa penurunan nilai pasar produk dan jasa (PDB) pada
manufaktur industri ini sedang mengalami kondisi yang tidak baik.

Salah satu sektor industri manufaktur yang mempunyai peluang
tumbuh adalah sektor industri barang konsumsi. Optimisme investor terkait
konsumsi masyarakat membuat saham barang konsumsi dan manufaktur
meleset naik signifikan. Selain itu produk yang dihasilkan industri barang
konsumsi selalu dibutuhkan oleh masyarakat sehari-hari sehingga

mempunyai prosfek yang jelas dan menawarkan kenaikan seiring dengan



tingkat konsumsi. Dalam pelaksanaannya sektor industri barang konsumsi
terbagi menjadi lima macam yaitu sub sektor makanan dan minuman, sub
sektor rokok, sub sektor farmasi, sub sektor kosmetik, keperluan rumah
tangga dan sub sektor peralatan rumah tangga. Sumber: Dalam artiikel
kemenperin.go.id (2013).

Beberapa tahun terakhir bahwa pertumbuhan industri barang
konsumsi yang ada di Indonesia sedang mengalami perlambatan. Terdapat
beberapa faktor yang menjadi penyebab perlambatan pada sektor yang biasa
disebut Fast Moving Consumer Good/FMCG tersebut. Diantaranya adalah
persaingan antar perusahaan yang semakin ketat dan memanas yang
melibatkan berbagai merek lokal maupun impor. Selanjutnya pemulihan
daya beli masyarakat yang melambat, serta pergeseran pilihan konsumen
dari produk FMCG ke produk non-FMCG seperti perjalanan dan data
internet semakin memperlambat pertumbuhan industri tersebut. Sumber:
Dalam artikel cnbcindonesia.com, Muamar (2018).

Adapun hal tersebut tercermin dari beberapa kinerja emiten barang
konsumsi yang menurun yang dapat dilihat dari indeks sektoral bursa efek

pada tahun 2022:



Grafik 1.2

Indeks Sektoral Bursa Efek Indonesia Tahun 2022
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Berdasarkan grafik 1.2 diatas terlihat bahwa sektor barang konsumsi primer
dan non primer menjadi indeks paling rendah sebesar 787.818 dan 704.849. Hal
tersebut menunjukan bahwa kinerja emiten sektor barang konsumsi sedang

mengalami kondisi yang tidak baik.

Dari beberapa urain fenomena diatas tersebut merupakan suatu hal dimana
yang menjadi salah satu faktor perusahaan mengalami kebangkrutan, atau
menyebabkan suatu perusahaan akan bangkrut dimasa depan, tentu ini membuat
pihak manajemen perusahaan harus mengambil langkah lebih serius dalam
mengelola perusahaannya. Selain itu juga manajemen perusahaan harus mampu
mendekteksi sejak dini koondisi keuangan perusahaan upaya mencegah terjadinya

financial distress bagi perusahaan.



Kebangkrutan atau financial distress adalah hal yang harus dihindari oleh
setiap perusahaan. Gejala awal kebangkrutan suatu perusahaan ditandai dengan
adanya kesulitan keuangan (financial distress). Hal tersebut tentu penting bagi
perusahaan dalam memprediksi financial distress agar perusahaan waspada dan
terhindar dari kondisi kebangkrutan. Permasalahan keuangan ini memiliki pengaruh
yang besar, dimana bukan hanya pihak perusahaan yang akan mengalami kerugian
tetapi juga pihak investor. Tentu saja investor tidak akan melakukan investasi pada
perusahaan yang sedang mengalami financial distress. Untuk mengetahui bahwa
perusahaan tersebut telah terjadi financial distress sangat beragam. Indikator
kesulitan keuangan dapat dilihat dari kegagalan perusahaan dalam menjalankan
operasi perusahaan dalam menghasilkan laba bersih, laba bersih operasi, serta total
aktiva. Untuk mengatasi dan meminimalisir terjadinya kebangkrutan, perusahaan
dapat mengawasi kondisi keuangannya dengan menggunakan teknik-teknik analisis

laporan keuangan.

Menurut Andre dan Taqwa (2014:294) menyatakan bahwa Untuk
mendeteksi financial distress pada suatu perusahaan dapat digunakan analisis rasio
keuangan. Secara umum rasio-rasio seperti profitabilitas, likuiditas, leverage dan
cakupan arus kas berlaku sebagai indikator yang paling signifikan dalam

memprediksi kesulitan keuangan maupun kebangkrutan.

Menurut Kasmir (2018:130) Rasio likuiditas atau sering juga disebut
dengan nama rasio modal kerja merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
seberapa likuidnya suatu perusahaan. Rasio Likuiditas yang diukur dengan current

ratio (CR) dapat digunakan untuk memprediksi financial distress. Menurut Kasmir



(2018:134) current ratio (CR) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh
tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Semakinn tinnggi nilai current ratio
(CR) makan semakin tinggi kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka
pendeknya sehingga perusahaan dapat terhindar dari kondisi financial distress.
Berikut ini rata-rata Current Ratio (CR) per tahun pada perusahaan manufaktur

sektor industry barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2017-2021:

Grafik 1.3

Rata-rata Current Ratio Per tahun Perusahaan Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-
2021
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Dari grafik 1.3 diatas dapat dilihat bahwa rata-rata current ratio(CR)
Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi ini bergerak secara fluktasi yaitu naik
dan turun. Menurut Kasmir (2018:143) Rasio likuiditas yang diproksikan melalui

current ratio (CR) dengan standar pengukuran industri likuiditas sebesar 2, ini
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menandakan bahwa rata-rata current ratio perusahaan manufaktur sektor barang
konsmsi tahun 2017-2021 dinilai kurang baik karena masih dibawah rata-rata

standar.

Menurut Kasmir (2018: 198) Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio profitabilitas
yang diukur dengan return on asset (ROA) dapat digunakan untuk memprediksi
financial distress. Menurut Kasmir (2018:201) return on asset (ROA) merupakan
rasio yang menunjukan hasl (return) atas jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan. Semakin tinggi nilai return on asset (ROA) maka semakin mampu
perusahaan mempertahankan kondisi dan situasinya untuk tetap memperoleh laba.
Berikut ini rata-rata Return on Asset (ROA) per tahun pada perusahaan manufaktur

sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2017-2021.:

Grafik 1.4

Rata-rata Return on Asset Per tahun Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021
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Dari Grafik 1.4 diatas dapat dilihat bahwa rata-rata return on assset (ROA)
Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi ini bergerak secara fluktasi yaitu naik
turun. Menurut Kasmir (2018:208) Rasio profitabilitas yang diproksikan melalui
return on asset (ROA) dengan standar pengukuran industrei profitabilitas sebesar
30%, ini menandakan bahwa rata-rata return on asset perusahaan manufaktur sektor
barang konsumsi tahun 2017-2021 dinilai kurang baik karena masih dibawabh rata-

rata standar.

Menurut Kasmir (2018:151) Rasio Solvabillitas atau Rasio Leverage
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan
dibiayai dengan utang. Rasio leverage yang diukur dengan debt to asset ratio
(DAR) dapat digunakan untuk memprediksi financial distress. Menurut Kasmir
(2018:156) debt to asset ratio (DAR) merupakan rasio utang yang digunakan untuk
mengukur perbandingan antara total utang dengan total aktiva. Semakin tinggi nilai
debt to asset ratio (DAR) maka maka semakin besar potensi perusahaan dibiayai
dengan utang ini menandakan berpotensi mengalami financial distress. Berikut ini
rata-rata Debt to Asset Ratio (DAR) per tahun pada perusahaan manufaktur sektor

industry barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2017-2021.



Grafik 1.5

Rata-rata Debt to Asset Ratio Per tahun Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021
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Dari grafik 1.5 diatas dapat dilihat bahwa rata-rata Debt to Asset Ratio
(DAR) Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi ini bergerak secara fluktasi
yaitu naik turun. Menurut Kasmir (2018:164) Rasio leverage yang diproksikan
melalui debt to asset ratio (DAR) dengan standar pengukuran indutri sebesar 35%,
ini menandakan bahwa rata-rata debt to asset ratio perusahaan manufaktur sektor

barang konsumsi tahun 2017-2021 dinilia kurang baik karena melebehi rata-rata

standar. Berikut ini rata-rata Arus Kas Operasi (AKO) per tahun pada perusahaan
manufaktur sektor industry barang konsumsi yang terdaftar di BEI periode 2017-

2021:
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Grafik 1.6

Rata-rata Arus Kas Operasi Per tahun Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2017-2021
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Dari grafik 1.6 diatas terlihat bahwa rata-rata Arus Kas Operasi (AKO)
Perusahaan Sektor Industri Barang Konsumsi ini bergerak secara fluktasi yaitu naik
turun. Menurut Herry (2016:106) Rasio arus kas yang diproksikan melalui arus kas
operasi (AKO) dengan standar pengukuran sebesar 1, ini menandakan bahwa rata-
rata arus kas operasi perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi tahun 2017-

2021 dinilai kurang baik karena dibahwa rata-rata standar.

Berbagai penelitian telah dilakukan terkait mengenai Likuiditas,
Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas Operasi terhadap financial distress. Hasil
penelitian yang dilakukan oleh Septiani dan Dana (2019) menyatakan bahwa
Likuiditas yang diproksikan dengan Current ratio (CR) berpengaruh signifikan
terhadap financial distress, namun hal ini berbeda dengan hasil penelitian yang

dilakukan oleh Erayanti (2019) yang menunjukan hasil bahwa Likuiditas yang
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diproksikan dengan Current ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap

financial distress.

Hasil penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh Carolina dan Pratama
(2017) menyatakan bahwa Profitabilitas yang diproksikan dengan Raturn on Asset
(ROA) berpengaruh signifikan terhadap financial distress, namun hal ini berbeda
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Bachtiar dan Handayani (2022) yang
menunjukan bahwa hasil profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Asset

(ROA) tidak berpengaruh terhadap financial distress.

Kemudian, hasil penelitian yang dilakukan oleh Marota, Alipudin dan
Maiyarash (2019) menyatakan bahwa Leverage yang diproksikan dengan Debt to
Assets Ratio (DAR) berpengaruh signifikan terhadap financial distress, namun hal
ini berbeda dengan penelitian Erayanti (2019) yang menunjukan hasil bahwa Debt

to Assets Ratio (DAR) tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress.

Dan, hasi penelitian yang dilakukan oleh Rinesa, dan. Purba (2022)
menyatakan bahwa arus kas operasi berpengaruh signifikan terhadap financial
distress. Namun hal ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Carolina
dan Pratama (2017) menunjukan hasil bahwa arus kas operasi tidak berpengaruh

signifikan terhadap financial distress.

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka peneliti tertarik dan ingin
menguji kembali Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas

Operasi, Terhadap Financial Distress. Dengan judul “Pengaruh Likuidiitas,
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Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas Operasi Dalam Memprediksi Kondisi
Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi

di (BEI).”

B. Rumusan Masalah

Berdasarkan paparan latar belakang penelitian di atas, maka penulis

menyimpulkan rumusan masalah penelitian ini, yaitu sebagai berikut:

1. Adakah Pengaruh Likuiditas, Profitabiliitas, Leverage, dan Arus Kas
Operasi Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur Sektor
Industri Barang Konsumsi di (BEI)?

2. Adakah Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di (BEI)?

3. Adakah Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress Pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di (BEI)?

4. Adakah Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri Barang Konumsi di (BEI)?

5. Adakah Pengaruh Arus Kas operasi Terhadap Financial Distress Pada

Perusahaan Manufaktur Sektor Industri Barang Konsumsi di (BEI)?
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C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang masalah penelitian, maka tujuan penelitian yang

ingin di capai dalam penelitian ini antara lain:

1. Untuk Mengetahui Pengaruh Likuiditas, Profitabiliitas, Leverage dan Arus
Kas Operasi Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Manufaktur
Sektor Industry Barang Konsumsi di (BEI).

2. Untuk Mengetahui Pengaruh Likuditas Terhadap Financial Distress Pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Industry Barang Konsumsi di (BEI).

3. Untuk Mengetahui Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress
Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industry Barang Konsumsi di (BEI).

4. Untuk Mengetahui Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress Pada
Perusahaan Manufaktur Sektor Industry Barang Konsumsi di (BEI).

5. Untuk Mengetahui Pengaruh Arus Kas Operasi Terhadap Financial Distress

Pada Perusahaan Manufaktur Sektor Industry Barang Konsumsi di (BEI).

D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan penelitian ini kegunaan yang dapat diperoleh dalam penelitian
ini dibagi menjadi 2 yaitu secara segi praktis dan secara akademis yaitu sebagai
berikut:
1. Bagi Penulis
Dapat menambah wawasan pengetahuan secara empiris dalam
bidang penelitian, sekaligus sebagai penerapan pengetahuan yang

telah diterima dan dipelajari selama menempuh perkuliahan.
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2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai informasi, bahan
pertimbangan dan bahan evaluasi terkait dengan kondisi kesehatan
keuangan perusahaan,

3. Bagi Almamater
Hasil penelitian ini diharapkan dipergunnakan sebaik-baiknkya
oleh pihak-pihak yang berkepentingan, baik sebagai referensi

maupun sebagai bahan penelitian selajutnya.
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