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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan 

leverage terhadap kondisi financial distress pada perusahaan sektor kesehatan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2018-2022. Profitabilitas 

diukur menggunakan return on asstes, likuiditas diukur menggunakan current 

ratio, leverage diukur menggunakan debt-to-equity ratio. Variabel dependen yang 

digunakan adalah financial distress yang diproksikan menggunakan model Altman 

Z-score dalam menunjukan financial stability perusahaan. Jenis penelitian ini 

adalah penelitian kuantitatif dengan menggunakan data sekunder yaitu laporan 

keuangan perusahaan. Populasi penelitian ini berjumlah 33 perusahaan sektor 

kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel diperoleh menggunakan 

metode purposive sampling dengan kriteria-kriteria yang telah ditentukan. 

Berdasarkan kriteria yang digunakan, diperoleh 16 sampel dari 33 perusahaan 

sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2018-

2022. Jumlah data yang diolah sebanyak 80 data dengan menggunakan software 

SPSS 27. Metode analisis yang digunakan pada penelitian ini adalah regresi linear 

berganda. Hasil uji analisis menunjukan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap financial stability, likuiditas berpengaruh positif terhadap financial 

stability, leverage berpengaruh negatif terhadap financial stability. 

 

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Financial Distress, Financial 

Stability
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PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Sektor kesehatan mencakup penyediaan layanan dan produk kesehatan, dari 

penelitian dan pengembangan hingga penyediaan layanan kepada masyarakat. 

Sebelum pandemi, sektor ini stabil dan didorong oleh pertumbuhan populasi, 

permintaan layanan kesehatan, dan kesadaran kesehatan yang meningkat. Semua 

itu memberikan momentum positif bagi perusahaan di sektor kesehatan. 

Pandemi Covid-19 mengubah lanskap bisnis sektor kesehatan dengan 

meningkatnya permintaan, tetapi juga menghadirkan tantangan baru seperti 

perubahan kebijakan pemerintah, fluktuasi pasar, ketidakpastian regulasi, dan 

pembatasan kegiatan. Setelah pandemi mereda, PDB sektor kesehatan menurun 

drastis akibat turunnya permintaan layanan kesehatan, menimbulkan tantangan 

besar bagi perusahaan untuk bertahan. Sementara itu, sektor-sektor lain mengalami 

peningkatan signifikan karena normalisasi aktivitas bisnis pasca pandemi. 

Profitabilitas, likuiditas, dan leverage memainkan peran krusial dalam 

menentukan tingkat financial distress suatu perusahaan (anisa et al., 2023). Rasio 

keuangan membantu mengidentifikasi kondisi keuangan dan memprediksi 

financial distress (Widarjo & Setiawan, 2009). 

Profitabilitas adalah indikator kesehatan financial perusahaan. indikator 

tersebut digunakan untuk menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dalam periode tertentu. Perusahaan dengan keuntungan rendah 

cenderung kesulitan dalam membiayai operasional atau menginvestasikan kembali 

untuk pertumbuhan (Apriliake et al., 2024). 
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Likuiditas mengukur kemampuan perusahaan dalam melunasi hutang jangka 

pendeknya (Agusti, 2013). Tingkat likuiditas yang tinggi mengurangi kemungkinan 

perusahaan untuk mengalami financial distress (Mahaningrum & Merikusiwato, 

2020). 

Leverage menunjukan sejauh mana utang digunakan untuk membiayai aset 

perusahaan dan menilai pengaruh utang dalam pengelolaan aset dan investasi 

(Palepu & Healy, 2012). 

Financial distress adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang terjadi 

sebelum kebangkrutan atau likuidasi, sering digambarkan dengan istilah kegagalan, 

kepailitan, dan kesulitan keuangan (Rahmy, 2015). Jika tidak segera diatasi, hal ini 

dapat menurunkan kepercayaan pemegang saham (Christine et al., 2019). 

Financial distress mengancam semua perusahaan, termasuk perusahaan besar. 

Kompleksitasnya membuat topik ini menarik untuk diteliti, karena banyak 

perusahaan berusaha menghindarinya. Menurut Palepu & Healy (2012), dampak 

financial distress sangat luas, tidak hanya merugikan perusahaan, tetapi juga 

banyak pihak lainnya. 

Penelitian ini bertujuan mengisi kesenjangan pengetahuan dengan menyelidiki 

hubungan anatara profitabilitas, likuiditas, dan leverage dengan financial distress 

di perusahaan sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

2018-2022, mengingat penelitian sebelumnya masih terbatas dalam fokus ini. 

 

Rumusan Masalah 

Tujuan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
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1. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress 

perusahaan sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2018-2022. 

2. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap financial distress perusahaan 

sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022. 

3. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap financial distress perusahaan 

sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022. 

Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada perusahaan dalam 

menentukan strategi perusahaan agar lebih mempertimbangkan faktor-faktor yang 

dapat mempengaruhi rasio-rasio keuangan sehingga perusahaan dapat terhindar 

dari financial ditress. Selain itu penelitian ini dapat memberikan wawasan terhadap 

investor agar dapat menentukan keputusan investasi. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

Landasan Teori 

Signaling Theory 

Signaling theory pertama kali dikemukakan oleh Spence pada tahun 1973. 

Menurut Gumanti (2012), teori ini menguraikan proses manajemen mengambil 

keputusan dalam menyampaikan informasi kepada investor mengenai keputusan 

yang akan diambil di masa depan. Data yang disajikan oleh perusahaan melalui 

laporan keuangan menjadi sinyal yang berupa kabar baik ataupun kabar buruk 
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(Harmadji et al., 2018). Jika perusahaan menyampaikan kabar baik, ini akan 

menciptakan kesan positif pada pemegang kepentingan dan dapat meningkatkan 

harga saham perusahaan. Namun, jika perusahaan memberikan kabar buruk, 

informasi akan disampaikan dengan lebih terbatas (Gantyowati & Nugraheni, 

2014). 

Profitabilitas 

Profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba dalam periode tertentu. Semakin tinggi tingkat 

profitabilitas suatu perusahaan menggambarkan bahwa perusahaan mampu 

memperoleh laba yang tinggi (Dewi et al., 2019). Dalam penelitian ini instrumen 

yang digunakan dalam pengukuran tingkat profitabilitas adalah Return on Assets 

(ROA). 

Likuiditas 

Menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menyelesaikan kewajiban 

jangka pendeknya (Pujianty & Khairunnisa, 2021). Perusahaan dapat dikatakan 

likuid apabila menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya sesuai dengan jatuh 

tempo (Mahaningrum & Merikusiwati, 2020). Current ratio merupakan indeks 

kunci dalam pengukuran likuiditas perusahaan (Palepu & Healy, 2012). Berdasakan 

pernyataan tersebut maka dalam penelitian ini peneliti memutuskan menggunakan 

current ratio untuk mencerminkan likuiditas perusahaa. 

Leverage 

Leverage muncul akibat penggunaan dana dari pihak ketiga perusahaan 

yang berbentuk utang. Rasio ini mencerminkan hubungan antara utang jangka 
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pendek dan utang jangka panjang perusahaan terhadap ekuitas dan aset perusahaan. 

Semakin tinggi rasio leverage maka semakin tinggi pula risiko perusahaan untuk 

mengalami financial distress (Ayuningtiyas, 2019). Dalam penelitian ini instrumen 

yang digunakan dalam mengukur tingkat leverage perusahaan adalah Debt-to-

Equity Ratio (DER). 

Financial Ditress 

Piatt dan Piatt (2002) mengemukakan financial distress dinyatakan menjadi 

fase terakhir dari penurunan perusahaan yang terjadi sebelum kejadian yang lebih 

serius seperti kebangkrutan atau likuidasi. Dalam penelitian ini financial distress 

diproksikan menggunakan perumusan model Altman Z-score. Perusahaan dapat 

dikatakan memiliki financial stability atau terhindar dari financial distress apabila 

Z > 2.67. Perusahaan yang memiliki Z diantara 1.81 sampai dengan 2.67 

perusahaan berada di kategori grey area (zona abu-abu). Sedangkan apabila 

perusahaan memiliki Z < 2.67 maka perusahaan mengalami financial distress atau 

financial stability perusahaan buruk. 

Penelitian Terdahulu 

Pedoman pertama penelitian ini yaitu penelitian yang dilakukan oleh 

Pujianty dan Khairunnisa (2021) mengenai pengaruh likuiditas, profitabilitas, 

inflasi, dan nilai tukar terhadap financial distress terhadap perusahaan sub sektor 

tekstil dan garmen yang terdaftar di BEI. Sampel dalam penelitian ini merupakan 

perusahaan yang secara konsisten menerbitkan laporan keuangan selama periode 

2014-2018. Sehingga diperoleh sebanyak 65 data yang terdiri dari 13 sampel 

perusahaan sub sektor tekstil dan garmen selama 2014-2018. Metode analisis yang 
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diterapkan adalah regresi data panel. Temuan dari penelitian ini menunjukan bahwa 

ada pengaruh negatif signifikan dari profitabilitas terhadap financial distress. 

Namun, tidak terlihat adanya pengaruh dari likuiditas terhadap financial distress. 

Pedoman penelitian yang kedua yaitu penelitian yang dilakukan oleh 

Rahmy (2015) mengenai pengaruh profitabilitas, financial leverage, sales growth, 

dan aktivitas terhadap financial distress pada perusahaan sub sektor manufaktur 

yang terdaftar di BEI selama periode 2009-2012 menggunakan metode analisis 

regresi logistik. Studi ini memilih 66 perusahaan dalam subsektor manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai sampelnya. Hasil penelitian menunjukan 

profitabilitas memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress, 

sementara financial leverage tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress. 

Penelitian ketiga yaitu penelitian yang dilakukan oleh Bader & Damayanti 

(2024) mengenai pengaruh kinerja keuangan dan corporate governance terhadap 

financial distress pada perusahaan BUMN yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2018 sampai 2021. Penelitian ini menggunakan analisis regresi linear 

berganda dengan menggunakan 10 sampel perusahaan dengan 40 total data. Hasil 

yang diperoleh dari penelitian tersebut adalah profitabilitas yang diproksikan 

menggunakan return on asset menunjukan hasil tidak berpengaruh terhadap 

financial distress, sementara likuiditas yang diproksikan dengan current ratio dan 

leverage yang diproksikan dengan menggunakan debt-to-equity ratio menunjukan 

hasil berpengaruh secara positif dan negatif terhadap financial distress. 
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Penelitian keempat yang digunakan sebagai referensi dalam penelitian ini 

merujuk pada penelitian yang dilaksanakan oleh Christine et al (2019) mengenai 

pengaruh profitabilitas, leverage, total arus kas, dan ukuran perusahaan sehubungan 

dengan financial distress pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia selama periode 2014-2017 menggunakan analisis 

deskriptif kuantitatif. Sampel dalam penelitian ini berjumlah 132 data yang 

diperoleh dari 33 sampel perusahaan. Temuan dari penelitian menunjukan bahwa 

profitabilitas memiliki dampak positif dan signifikan terhadap kondisi financial 

distress. Sebaliknya, leverage memiliki dampak negatif dan signifikan terhadap 

kondisi financial distress. 

Penelitian kelima yang menjadi pedoman adalah penelitian yang dilakukan 

oleh Anisa et al (2023) mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap financial 

distress pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar di BEI 

sebelum dan selama Covid-19 (2017-2021). Metode analsis data menggunakan 

analisis regresi linear berganda. Sampel penelitian berjumlah 21 sampel perusahaan 

sehingga diperoleh 105 data yang digunakan dalam penelitian ini. Hasil yang 

diperoleh dari penelitian yang telah dilakukan menunjukan variabel likuiditas dan 

leverage memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress. Namun, 

tidak terdapat pengaruh yang signifikan dari profitabilitas terhadap financial 

distress. 

Penelitian keenam merujuk pada penelitian yang dilakukan oleh Saputri dan 

Padnyawati (2021) mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage 

terhadap financial distress pada perusahaan sektor property dan real estate yang 
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terdaftar di BEI selama 2017-2019 dengan menerapkan metode analisis regresi 

logistik. Penelitian ini melibatkan populasi 48 perusahaan, dengan 26 perusahaan 

memenuhi kriteria sebagai sampel, mengahsilkan total 78 data yang dianalisis. 

Hasil penelitian menunjukan bahwa, profitabilitas mempengaruhi financial distress 

secara positif, tetapi tidak signifikan secara statistik. Likuiditas dan leverage 

memengaruhi financial distress secara negatif, tetapi tidak signifikan secara 

statistik. 

Penelitian ketujuh yang menjadi pedoman dalam penelitian ini adalah 

penilitian yang dilaksanakan oleh Dewi et al., (2019) mengenai pengaruh rasio 

likuiditas, rasio leverage, dan rasio profitabilitas terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur selama periode 2015-2017 menggunakan metode analisis 

regresi logistik. Sebanyak 79 perusahaan digunakan sebagai sampel sehingga 

terkumpul data sebanyak 237 data. Hasil penelitian menunjukan bahwa 

profitabilitas dan likuiditas memiliki dampak negatif terhadap financial distress, 

sementara leverage tidak memiliki dampak terhadap financial distress. 

Penelitian kedelapan yang digunakan menjadi acuan dalam penelitian ini 

adalah penelitian yang dilakukan oleh Mahaningrum Merikusiwati (2020) 

mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap financial distress perusahaan sektor 

industri dasar dan kimia periode 2016-2017. Penelitian ini menggunakan metode 

analisis regresi logistik dengan 39 sampel perusahaan dan total data observasi 

sebanyak 117 data. Hasil penelitian menunjukan variabel likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Sementara itu untuk variabel profitabilitas 

dan leverage berpengaruh terhadap financial distress. 
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Penelitian kesembilan yang menjadi pedoman dalam penelitian ini adalah 

penelitian yang dilakukan oleh Islamiati et al., (2024) mengenai operating capacity, 

sales growth, leverage, dan profitabilitas terhadap financial distress perusahaan 

sektro transportasi dan logistik yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2019-2022. Penelitian ini menggunakan metode penelitian analisis regresi linear 

berganda dengan 22 sampel perusahaan dan total data yang digunakan untuk 

melakukan observasi berjumlah 88 data. Hasil penelitian menunjukan variabel 

profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress, sementara 

variabel leverage memiliki pengaruh secara positif terhadap financial distress. 

Penelitian kesepuluh yang digunakan sebagai acuan dalam penelitian ini 

adalah penelitian yang dilakukan oleh Mala Sari & Isbanah, (2024) mengenai 

pengaruh likuiditas, sales growth, ukuran perusahaan, arus kas operasi, CEO 

durability, dan intellectual capital terhadap financial distress perusahaan kesehatan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2022. Penelitian ini 

menggunakan metode analisis regresi logistik dengan 17 sampel perusahaan dan 

total data observasi sebanyak 85 data. Hasil penelitian menunjukan variabel 

likuiditas memiliki pengaruh negatif terhadap financial distress. 

Hipotesis 

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 

Rasio profitabilitas dapat digunakan untuk mengetahui kondisi keuangan 

perusahaan (Widarjo & Setiawan, 2009). Rasio ini secara sederhana diambil dari 

laporan posisi keuangan (Christine et al., 2019). Rasio ini dapat diukur 

menggunakan return on assets (ROA) atau tingkat pengembalian aset 
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(Mahaningrum & Merkusiwati, 2020). ROA menunjukan jumlah keuntungan yang 

dapat diperoleh perusahaan untuk setiap aset yang diinvestasikan (Palepu & Healy, 

2012). Semakin tinggi rasio profitabilitas maka perusahaan dapat dikatakan 

memiliki financial stability sehingga rendah kemungkinan perusahaan untuk 

mengalami financial distress. Konsep ini sesuai dengan signaling theory yang 

menunjukan sinyal positif bagi pemegang kepentingan untuk melakukan investasi. 

Dengan demikian, hipotesis yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut: 

H1: Profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap financial stability. 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 

Likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 

yang jatuh tempo dalam jangka waktu yang pendek (Pujianty & Khairunnisa, 2021). 

Semakin tinggi rasio likuiditas maka semakin kecil kemungkinan perusahaan 

mengalami financial distress. Rasio likuiditas dapat diukur menggunakan current 

ratio (Saputri & Padnyawati, 2021). Current ratio merupakan indeks kunci dalam 

pengukuran likuiditas perusahaan (Palepu & Healy, 2012). Berdasarkan signaling 

theory tingkat likuiditas perusahaan dapat memberikan sinyal kepada pemegang 

kepentingan perusahaan dalam menentukan keputusan investasi. Apabila tingkat 

likuiditas tinggi maka kemungkinan perusahaan mengalami financial distress 

menjadi lebih rendah (Mahaningrum & Merkusiwati, 2020). Hal tersebut dapat 

menggambarkan perusahaan memiliki financial stability. Berdasarkan uraian di 

atas maka dapat dirumuskan hipotesis berikut: 

H2: Likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap financial stabillity. 
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Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 

Variabel leverage menggambarkan hubungan antara utang perusahaan 

(utang jangka pendek dan utang jangka panjang) dengan ekuitas maupun aset 

perusahaan (Rahmy, 2015). Rasio ini dapat diukur menggunakan debt-to-equity 

ratio untuk mengetahui berapa banyak utang perusahaan yang digunakan untuk 

mendanai ekuitas perusahaan (Palepu & Healy, 2012). Semakin tinggi rasio 

leverage maka semakin tinggi pula risiko perusahaan untuk mengalami financial 

distress (Christine et al., 2019). Berdasarkan pernyataan tersebut perusahaan yang 

memiliki tingkat leverage yang tinggi maka perusahaan memiliki financial stability 

kat leverage yang tinggi maka perusahaan memiliki financial stability yang buruk. 

Hal ini tentu dapat dikaitkan dengan signaling theory jika perusahaan memiliki 

tingkat rasio leverage yang tinggi maka sinyal yang diberikan perusahaan 

merupakan sinyal yang buruk bagi para pemegang kepentingan untuk melakukan 

investasi di perusahaan tersebut. Dengan demikian, hipotesis yang dapat 

dirumuskan sebagai berikut: 

H3: Leverage memiliki pengaruh negatif terhadap financial stability. 

METODOLOGI PENELITIAN 

Ruang Lingkup Penelitian 

Penelitian ini menganalisis hubungan profitabilitas, likuiditas, dan leverage 

dengan financial distress perusahaan sektor kesehatan. Hasil dari penelitian ini 

diharapkan dapat digunakan oleh perusahaan dalam menentukan kebijakan 

perusahaan dalam memutuskan strategi perusahaan dimasa yang akan datang 
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supaya terhindar dari financial distress. Analisis yang digunakan dalam penelitian 

ini adalah analisis regresi linear berganda. 

Sampel dan Populasi Penelitian 

Populasi Penelitian 

Populasi merujuk pada kumpulan dari obyek yang diteliti (Alghifari, 2010). 

Dalam konteks ini populasi mencakup semua subyek yang menjadi fokus pada 

penelitian ini. Penelitian ini melibatkan 33 perusahaan di sektor kesehatan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

Sampel Penelitian 

Sampel merupakan bagian kecil dari keseluruhan populasi yang digunakan 

dalam penelitian (Alghifari, 2010). Metode yang digunakan dalam pengumpulan 

sampel adalah purposive sampling, dimana sampel dipilih berdasarkan kriteria yang 

ditetapkan oleh peneliti untuk memenuhi tujuan penelitian. Berikut kriteria-kriteria 

yang digunakan dalam penelitian: 

1. Perusahaan di sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

selama rentang waktu penelitian (2018-2022). 

2. Perusahaan di sektor kesehatan yang telah menerbitkan laporan keuangan 

setiap tahunnya selama lima tahun berturut-turut selama periode penelitian 

(2018-2022), dan memberikan semua informasi yang diperlukan untuk 

variabel-variabel penelitian. 

Sumber Data 
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Penelitian ini mengumpulkan data dengan metode observasi nonpartisipan. 

Teknik pengumpulan data ini dilakukan dengan mambaca, mengumpulkan, 

mencatat data-data dan informasi yang diperlukan dalam laporan keuangan. 

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan 

yang diterbitkan perusahaan sektor kesehatan selama periode penelitian (2018-

2022) melalui situs www.idx.co.id. 

Jenis dan Definisi Operasional Variabel 

Variabel penelitian adalah 

1. Variabel independen menurut Alghifari (2010) merupakan variabel yang 

mempengaruhi variabel dependen. 

2. Variabel dependen menurut Alghifari (2010) merupakan variabel yang 

dipengaruhi oleh variabel independen. 

Metode dan Teknik Analisis 

Analisis Statistik Deskriptif 

Menurut Alghifari (2010) uji ini digunakan untuk menganalisis data dengan 

cara memberikan informasi atau menggambarkan data yang telah dikumpulkan. 

Data tersebut digambarkan melalui rata-rata (mean), standar deviasi, variasi 

minimum dan maksimum, sum, dan range dari setiap variabel yang diteliti. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 
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Uji normalitas bertujuan untuk menilai apakah residual yang telah 

distandarisasi dalam model regresi mengikuti garis distribusi normal 

(Junaidi, 2010). Salah satu metode untuk melakukan uji normalitas adalah 

dengan menggunakan pendekatan grafik Probability Plot (Santoso, 2000). 

Dalam metode ini, residual dianggap normal jika titik-titik data mengikuti 

atau mendekati garis diagonal pada plot tersebut. 

2. Uji Heteroskesdastisitas 

Uji Heteroskesdastisitas bertujuan untuk menentukan apakah terjadi 

penyimpangan dalam asumsi klasik dalam analisis regresi. (Junaidi, 2010) 

heteroskesdastisitas terjadi ketika terdapat perbedaan variansi residual di 

antara pengamatan dalam model regresi. Uji heteroskesdastisitas dapat 

diidentifikasikan dengan mengamati grafik scatterplot. Jika dalam grafik 

scatterplot menunjukan titik-titik yang tersebar dan tidak membentuk pola 

maka dapat disimpulkan jika data tidak mengalami gejala 

heteroskesdastisitas. Selain menggunakan metode yang sudah dijelaskan uji 

heteroskesdastisitas dapat dilihat menggunakan uji glejser dimana 

keputusan uji jika nilai signifikansi di atas 0.05 maka data tidak mengalami 

heteroskesdastisitas. 

3. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah ada 

hubungan atau korelasi yang kuat pada setiap variabelnya. Menurut 

(Nihayah, 2019) untuk mengetahui data yang digunakan terdapat gejala 
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multikolinearitas adalah dengan melihat nilai Variance Inflation Factor 

(VIF). Data diindikasikan terdapat gejala multikolinearitas apabila nilai VIF 

lebih besar dari 10 (VIF > 10) dan nilai tolerance lebih besar dari 0.10 

(tolerance > 0.10). 

4. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi memiliki tujuan untuk mengevaluasi ada tidaknya 

kolerasi antara residual dalam model regresi pada berbagai waktu atau 

urutan pengamatan. Menurut Nihayah (2019) uji autokorelasi dapat diamati 

dengan menggunakan statistik Durbin-Watson (DW). Berikut merupakan 

kriteria untuk menilai autokorelasi menggunakan Durbin-Watson: 

• 0 < d < dl : terdapat autokorelasi positif 

• Dl < d du : tidak dapat disimpulkan 

• 4-dl < d < du : tidak dapat disimpulkan 

• Du < d < 4-du : tidak ada autokorelasi. 

Uji Regresi Linear Berganda 

Uji regresi linear berganda digunakan untuk menyelidiki pengaruh dalam 

variabel independen terhadap variabel dependen (Nihayah, 2019). Dalam analisis 

ini terdapat beberapa asumsi yang harus terpenuhi, yaitu uji normalitas, uji 

autokorelasi, uji heteroskesdastisitas, uji multikolinearitas (Nihayah, 2019).  

Pengujian Hipotesis 

1. Uji Statistik F 
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Menurut Nihayah, (2019) uji ini bertujuan untuk memperoleh 

informasi berkaitan dengan pengaruh variabel independen secara 

bersamaan (simultan). Kriteria pengambilan keputusan yang digunakan 

dalam uji f adalah apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0.05 maka 

variabel independen berpengaruh secara simultan terhadap variabel 

dependen (H0 diterima). Begitu pula sebaliknya apabila nilai signifikansi 

lebih besar dari 0.05 maka menolak H0. 

2. Koefisien Determinasi 

Koefisien determinasi digunakan sebagai pengukuran kekuatan 

prediksi model. Koefisien determinasi memberikan gambaran tentang 

seberapa baik model regresi yang dibagun dapat memprediksi nilai variabel 

independen berdasarkan variabel dependen yang ada. Uji ini diukur 

menggunakan nilai R2. Semakin tinggi nilai R2, semakin baik model dalam 

menjelaskan data (Santoso, 2000). 

3. Uji Parsial (Uji T) 

Uji parsial t digunakan untuk menentukan hasil hipotesis diterima 

atau ditolak (Junaidi, 2010). Variabel independen memiliki pengaruh parsial 

terhadap variabel dependen dilihat dari nilai signifikansi (α = 0.05). 

Variabel dependen yang memiliki nilai signifikansi lebih kecil dari 0.05 

maka keputusan dalam uji t adalah menerima H0. Sebaliknya apabila nilai 

signifikansi lebih besar dari 0.05 maka H0 ditolak. 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
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Deskripsi Data 

Data yang digunakan dalam penelitian merupakan data laporan keuangan 

yang diterbitkan oleh perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode penelitian 2018 hingga 2022. Berikut merupakan 

kriteria sampel yang digunakan oleh peneliti: 

1. Perusahaan di sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

selama rentang waktu penelitian (2018-2022). 

2. Perusahaan sektor kesehatan yang menerbitkan laporan keuangan selama 

lima tahun berturut-turut secara lengkap selama periode 2018 sampai 2022 

Tabel 4. 1 Rincian Perhitungan Sampel dan Data Penelitian 

Keterangan Jumlah 

Perusahaan sektor kesehatan yang tercatat dalam Bursa Efek 

Indonesia 

33 

Perusahaan sektor kesehatan yang tidak memiliki riwayat 

menerbitkan laporan keuangan selama lima tahun berturut-turut 

selama rentang periode 2018-2022 dan tidak memberikan informasi 

yang diperlukan dalam penelitian 

(17) 

Total Sampel 16 

Total Data Observasi Awal (16 x 5) 80 

Data Outlier (19) 

Total Data Observasi Final 61 
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Pembahasan 

a. Pengaruh profitabilitas terhadap financial stability 

Dari hasil penelitian dapat ditarik kesimpulan bahwa variabel 

independen profitabilitas (X1) yang diproksikan menggunakan Return on 

Asset (ROA) tidak berpengaruh terhadap financial distress perusahaan 

sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

periode penelitian 2018 sampai 2022. Hal ini dapat dilihat dari hasil 

penelitian yang menunjukan nilai Unstandardized Beta Coefficients sebesar 

1.122 memperlihatkan koefisien positif. Hasil ini sesuai dengan yang 

diharapkan oleh peneliti diamana profitabilitas memiliki pengaruh positif 

terhadap financial distress. Pengaruh positif menunjukan bahwa semakin 

tinggi tingkat profitabilitas maka nilai yang diperoleh dari perhitungan 

Altman Z-score akan semakin baik sehingga perusahaan memiliki 

kemungkinan yang kecil untuk mengalami financial distress. Nilai 

signifikansi sebesar 0.766 (sig. 0.766 > 0.05) menunujukan bahwa variabel 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial stability atau H1 ditolak. 

b. Pengaruh likuiditas terhadap financial stability 

Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel likuiditas (X2) yang 

diproksikan dengan Current Ratio (CR) memiliki pengaruh terhadap 

financial distress perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) selama periode penelitian 2018 sampai 2022. Hal ini dapat 

dilihat dari hasil penelitian yang menunjukan nilai Unstandardized Beta 
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Coefficients sebesar 0.699 memperlihatkan nilai koefisien yang positif. 

Hasil ini sesuai dengan yang diharapkan oleh peneliti dimana semakin 

tinggi tingkat likuiditas perusahaan maka semakin tinggi nilai perhitungan 

Altman Z-score sehingga semakin kemungkinan perusahaan untuk 

mengalami financial distress. Nilai signifikansi 0.000 (sig. 0.000 < 0.05) 

menunjukan variabel likuiditas memiliki pengaruh terhadap financial 

stability atau H2 diterima. 

c. Pengaruh leverage terhadap financial stability 

Berdasarkan hasil penelitian menunjukan variabel leverage (X3) 

yang diproksikan menggunakan Debt-to-Equity Ratio (DER) memiliki 

pengaruh negatif terhadap financial distress perusahaan sektor kesehatan 

yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode penelitian 2018 

hingga 2022. Hal ini dapat dilihat dari hasil penelitian yang menunjukan 

Unstandardized Beta Coefficients sebesar -2.422 yang memperlihatkan nilai 

koefisien negatif. Hasil ini sesuai dengan yang diharapkan oleh peneliti. 

Semakin tinggi tingkat leverage perusahaan maka semakin rendah nilai 

perhitungan Altman Z-Score perusahaan, yang artinya semakin besar 

kemungkinan perusahaan untuk mengalami financial distress. nilai 

signifikansi 0.003 (sig. 0.003 < 0.05) menunjukan variabel leverage 

memiliki pengruh terhadap financial stability atau H3 diterima. 

SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 
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Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti terkait beberapa faktor yang 

ditentukan oleh peneliti dalam mempengaruhi financial distress perusahaan sektor 

kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018 hingga 2022. 

Faktor-faktor yang digunakan dalam penelitian ini adalah profitabilitas, likuiditas, 

dan leverage. Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dapat disimpulkan 

sebagai berikut: 

1. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial stability perusahaan 

sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018 

sampai 2022. 

2. Likuiditas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap financial 

stability perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2018 sampai 2022. 

3. Leverage berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap financial 

stability perusahaan sektor kesehatan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selam periode 2018 sampai 2022. 

4. Profitabilitas, likuiditas, dan leverage berpengaruh secara simultan terhadap 

financial stability perusahaan sektor kesehatan yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2018 sampai 2022. 

Saran 

Dengan mempertimbangkan hasil analisis, simpulan dan keterbatasan, saran 

yang dapat diberikan pada peneliti yang ingin mengembangkan hasil penelitian 

adalah sebagai berikut: 
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1. Peneliti selanjutnya diharapkan menambah jumlah sampel perusahaan yang 

digunakan sehingga memperoleh hasil yang dapat mendeskripsikan 

keadaan yang sesungguhnya dengan lebih baik. 

2. Peneliti selanjutnya diharap menambahkan variabel-variabel lain yang 

dapat digunakan untuk mencerminkan pengaruh yang terjadi secara 

menyeluruh. 

3. Untuk pihak manajemen perusahaan agar dapat memperhatikan lagi arus 

kas perusahaan agar dapat memaksimalkan profitabilitas perusahaan 

sehingga terhindar dari kemungkinan terjadinya financial distress. 
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