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ABSTRAK 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh profitabilitas, 

leverage, likuiditas, asset growth terhadap financial distress pada korporasi ritel yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2016-2019. Dalam penelitian 

variabel profitabilitas diukur menggunakan Return On Asset (ROA), leverage diukur 

menggunakan Debt to Equity Ratio (DER), likuiditas diukur menggunakan Current 

Ratio (CR), dan asset growth diukur menggunakan rumus asset growth. 

Penelitian ini menggunakan data beberapa korporasi di sektor ritel yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2019. Data yang diperoleh yaitu 

laporan keuangan dan laporan tahunan korporasi yang diunduh melalui laman web 

resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), yaitu www.idx.co.id. Proses pemilihan dan 

pengambilan sampel sampel menggunakan metode purposive sampling yang 

memperoleh sampel 17 korporasi dengan periode amatan selama 4 tahun. 

Hipotesis pada penelitian ini diuji menggunakan teknik analisis regresi logistik. 

Hasil penelitian menunjukan bahwa profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif 

terhadap financial distress, leverage secara signifikan berpengaruh positif terhadap 

financial distress, likuiditas secara tidak signifikan berpengaruh positif terhadap 

financial distress, asset growth secara tidak signifikan berpengaruh negatif terhadap 

financial distress.  

Kata kunci: Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Asset Growth, Financial Distress. 
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PENDAHULUAN  
Perkembangan zaman di era globalisasi saat ini, memberikan banyak perubahan 

terutama dalam persaingan untuk memajukan suatu perusahaan. Meningkatnya 

kebutuhan manusia menimbulkan persaingan yang ketat. Persaingan yang ketat 

bermula dari munculnya beberapa e-commerce. Menurut Audri Putri (2021) 

menyatakan pertumbuhan penjualan korporasi ritel melambat akibat adanya e-

commerce. Apabila pertumbuhan penjualan korporasi ritel melambat terus-menerus 

maka akan mengakibatkan tutupnya beberapa toko ritel. 

Penutupan beberapa toko ritel akibat munculnya e-commerce memberikan peluang 

terjadinya financial distress semakin besar. Financial distress bermula ketika korporasi 

sudah tidak sanggup mengelola kegiatan usahanya sehingga, mengakibatkan kerugian 

operasional (Vestari & Farida, 2013). Penelitian ini menggunakan beberapa indikator 

untuk memprediksi terjadinya financial distress yaitu profitabilitas, leverage, 

likuiditas, dan asset growth.  

Profitabilitas adalah perbandingan angka yang mengukur efektivitas manajemen 

korporasi atas hasil penjualan dan investasi (Widarjo & Setiawan, 2009). Berdasarkan 

pernyataan tersebut, rasio profitabilitas yang tinggi menunjukkan kondisi yang baik 

bagi korporasi, karena korporasi yang memiliki rasio profitabilitas tinggi 

menggambarkan kecukupan dana dan kecilnya risiko terjadinya financial distress. 

Leverage adalah rasio untuk mengetahui seberapa besar aset yang mampu didanai 

oleh utang (Andre & Taqwa, 2014). Berdasarkan pernyataan tersebut, utang yang 

tinggi akan meningkatkan kemampuan korporasi dalam membiayai asetnya. Akan 

tetapi, semakin tinggi utang juga dapat menyebabkan masalah kesulitan pelunasan 

seluruh utangnya. Kesulitan tersebut dapat meningkatkan risiko financial distress. 

Likuiditas adalah kemampuan korporasi dalam melunasi seluruh utang lancar yang 

dimiliki dengan menggunakan aset lancarnya (Rohmadini et al., 2018). Berdasarkan 

pernyataan tersebut, likuiditas merupakan hal yang sangat penting, karena korporasi 

yang likuid yaitu korporasi yang mampu melunasi utang lancarnya sehingga tidak 

mengganggu kegiatan operasional yang berdampak pada peningkatan pendapatan 

sehingga, serta dapat menurunkan risiko terjadinya financial distress. 

Suatu gambaran mengenai kemampuan aset korporasi untuk menjaga 

kedudukannya di industri disebut asset growth (Priyanto, 2017). Menurut Ulfa & 

Yuniati (2016), asset growth berbanding lurus dengan kemampuan korporasi untuk 

memperoleh laba. Bedasarkan pernyataan tersebut semakin besar asset growth maka 

semakin besar laba yang diperoleh sehingga asset growth mampu menurunkan risiko 

terjadinya financial distress.  

Penelitian tentang rasio keuangan terhadap financial distress sudah banyak 

dilakukan dengan hasil yang beragam. Seperti penelitian Nurhidayah & Rizqiyah 

(2017), Yudiawati & Indriani (2016), dan Suryani Putri & NR (2020) yang menyatakan 

bahwa rasio keuangan berpengaruh positif terhadap financial distress. Berbeda dengan 
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penelitian Syuhada et al. (2020), Vestari & Farida (2013), dan Widhiari & Merkusiwati 

(2015) yang menyatakan bahwa rasio keuangan berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. Oleh karena itu, penelitian tentang rasio keuangan terhadap financial distress 

menarik untuk dibahas lebih lanjut. 

LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

Teori Keagenan (Agency Theory) 

Teori keagenan adalah hubungan keagenan yang muncul karena suatu kontrak yang 

ditetapkan antara prinsipal dengan agen (Fahlevi & Mukhibad, 2018). Fokus utama 

masalah teori keagenan adalah adanya asimetri informasi (ketidakseimbangan 

informasi) (Mafiroh & Triyono, 2016). Asimetri informasi ini dapat dimanfaatkan oleh 

agen untuk memenuhi kepentingan pribadi (moral hazard). Apabila agen dalam 

mengelola korporasi mementingkan kepentingan pribadi (moral hazard) maka 

korporasi akan mengalami kerugian yang besar (Mafiroh & Triyono, 2016). 

Berdasarkan beberapa pernyataan tersebut, asimetri informasi ini merupakan masalah 

yang cukup serius pada hubungan agen dan prinsipal. Masalah asimetri informasi ini 

sebaiknya dihindari agar hubungan agen dan prinsipal dapat berjalan dengan baik 

sehingga, tujuan dari prinsipal dapat tercapai. Apabila masalah tersebut tidak dapat 

dihindari maka akan meningkatkan risiko terjadinya financial distress, karena tujuan 

prinsipal tidak tercapai sehingga membuat prinsipal menarik dana yang ditanamkan ke 

korporasi. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Menurut Triyani et al. (2018) menyatakan teori sinyal adalah teori yang menjelaskan 

cara korporasi mengeluarkan sinyal berupa informasi mengenai kondisi korporasi saat 

ini. Informasi yang dimaksud dalam teori sinyal adalah informasi laporan keuangan. 

Informasi laporan keuangan dapat dimaknai sebagai informasi yang menampilkan 

suatu uraian keuangan, tambahan informasi keuangan atau suatu deskripsi kondisi 

keuangan di masa lalu, masa sekarang, guna membuat keputusan perencanaan di masa 

depan untuk kelangsungan hidup korporasi. Berdasarkan penjelasan tersebut, apabila 

sinyal baik (positif) yang diberikan manajemen kepada prinsipal maka akan 

menurunkan risiko terjadinya financial distress, karena prinsipal tidak akan menarik 

dananya serta akan menambahkan dana untuk korporasi.   

Profitabilitas  

Menurut Andre & Taqwa (2014) menyatakan bahwa profitabilitas memperlihatkan 

tingkat efisiensi dan efektivitas mengelola aset, tingkat efisiensi dan efektivitas 

mengelola aset yang tinggi menyebabkan korporasi tidak kekurangan dana. 

Berdasarkan beberapa pernyataan tersebut, rasio profitabilitas yang tinggi merupakan 

sebuah tanda positif bagi korporasi, karena korporasi yang rasio profitabilitasnya tinggi 

menggambarkan kecukupan dana dan kecilnya risiko terjadinya financial distress. 

Pendapat tersebut selaras dengan penelitian Andre & Taqwa (2014) bahwa korporasi 

yang tidak kekurangan dana dapat memperkecil peluang terjadinya financial distress 

di masa depan. Sehingga, profitabilitas layak sebagai rasio keuangan yang sanggup 
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memprediksi risiko terjadinya financial distress. Menurut penjelasan yang sudah 

disampaikan mengenai arti profitabilitas dapat disimpulkan arti singkat profitabilitas 

yaitu rasio untuk memperkirakan kapabilitas korporasi dalam menciptakan profit.  

Leverage 

Rasio yang memperkirakan kapabilitas korporasi dalam melunasi seluruh utangnya 

dengan menggunakan modalnya disebut rasio leverage (Aisyah et al., 2017). Tingginya 

tingkat utang mengindikasikan jika rasio leverage korporasi tersebut tinggi (Rohmadini 

et al., 2018). Berdasarkan pernyataan tersebut semakin tinggi rasio leverage dapat 

menimbulkan masalah utang yang serius, karena jumlah utang yang lebih besar dari 

pada asetnya kemungkinan besar akan kesulitan dalam melunasi seluruh utangnya. 

Apabila korporasi tidak dapat melunasi seluruh utangnya maka risiko financial distress 

akan semakin besar. Pendapat tersebut selaras dengan penelitian Aisyah et al. (2017) 

bahwa jumlah utang berbanding lurus dengan probabilitas terjadinya financial distress. 

Likuiditas 

Rasio yang mengukur kemampuan korporasi dalam melunasi current liabilities saat 

jatuh tempo disebut rasio likuiditas (Andre & Taqwa, 2014). Berdasarkan pengertian 

tersebut likuiditas yang tinggi menandakan kondisi korporasi dalam keadaan baik, 

karena korporasi mampu melunasi utang lancarnya sehingga, kegiatan operasional 

korporasi tidak terganggu. Likuiditas yang tinggi juga menandakan korporasi semakin 

likuid. Pendapat tersebut selaras dengan penelitian Rohmadini et al. (2018) bahwa 

korporasi dikatakan likuid ketika rasio likuiditasnya tinggi. Berdasarkan beberapa 

penjelasan tersebut dapat diasumsikan korporasi dengan likuditas yang tinggi dapat 

menghindari risiko terjadinya financial distress. 

Asset Growth 

Penelitian Aurelia & Setijaningsih (2020) menyatakan bahwa perubahan aset yang 

dimiliki korporasi dari periode sebelumnya ke periode saat ini disebut dengan asset 

growth. Perubahan aset tersebut dapat meningkatkan perkembangan korporasi apabila 

perubahan aset mengarah kepada pertumbuhan aset. Pertumbuhan aset mampu 

meningkatkan perkembangan korporasi karena aset yang tumbuh semakin besar 

sanggup meningkatkan keuntungan korporasi. Pendapat tersebut juga selaras dengan 

penelitian Ulfa & Yuniati (2016) yang menjelaskan bahwa asset growth berbanding 

lurus dengan kemungkinan korporasi dalam memperoleh profit. Semakin besar profit 

korporasi menandakan korporasi dalam kondisi yang baik, karena korporasi tidak akan 

kekurangan dana. Berdasarkan beberapa penjelasan tersebut dapat diasumsikan bahwa 

semakin besar asset growth maka semakin kecil risiko terjadinya financial distress. 

Financial Distress 

Kondisi keuangan korporasi yang krisis (tidak sehat) disebut financial distress (Widati, 

2015). Selanjutnya Vestari & Farida (2013) menyatakan bahwa financial distress 
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adalah fase penurunan kondisi keuangan sebelum terjadinya kebangkrutan. 

Berdasarkan pengertian tersebut fase penurunan kondisi keuangan yaitu ketika 

korporasi tidak mampu dalam melunasi utangnya saat jatuh tempo. Ketidakmampuan 

tersebut dapat disebabkan berbagai faktor salah satunya berkaitan dengan pengambilan 

keputusan oleh manajer yang dinilai kurang tepat tentang perencanaan utang yang 

menyebabkan kondisi aset lebih kecil daripada utang. Pendapat tersebut selaras dengan 

Musdalifah & Wahidawati (2013) tentang kondisi financial distress terjadi karena 

kesalahan korporasi dalam mengambil keputusan. 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Kondisi korporasi dengan rasio profitabilitas tinggi akan memberikan sinyal positif 

kepada prinsipal sehingga, korporasi dianggap mampu menggunakan aset secara 

efektif dan efisien. Pendapat tersebut selaras dengan penelitian Fahlevi & Mukhibad 

(2018) bahwa sinyal positif dari korporasi yaitu rasio profitabilitas tinggi, karena rasio 

tersebut menggambarkan korporasi memanfaatkan aset dengan efektif dan efisien yang 

berdampak pada menurunnya biaya yang dikeluarkan. Berdasarkan penjelasan tersebut 

maka profitabilitas yang tinggi akan menurunkan risiko financial distress.  

H1: Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Korporasi yang sulit melunasi seluruh utangnya menandakan korporasi memiliki rasio 

leverage yang tinggi. Korporasi yang sebagian besar pembiayaan usahanya 

menggunakan utang atau korporasi yang memiliki rasio leverage yang tinggi akan 

mengalami kesulitan pelunasan utang di masa depan (Agustini & Wirawati, 2019). 

Berdasarkan pernyataan tersebut, rasio leverage berbanding lurus dengan risiko 

terjadinya financial distress, karena financial distress bermula ketika korporasi 

kesulitan melunasi seluruh utangnya. 

H2: Leverage berpengaruh positif terhadap financial distress.  

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Korporasi mampu melunasi utang lancarnya maka korporasi tersebut memiliki 

likuiditas yang tinggi. Likuiditas yang tinggi menandakan korporasi tersebut adalah 

korporasi yang likuid. Tingginya likuiditas memperlihatkan kondisi yang cukup baik 

kepada investor serta kreditur (Agustini & Wirawati, 2019). Berdasarkan pernyataan 

tersebut, likuiditas yang tinggi menggambarkan korporasi sanggup melunasi utang 

lancarnya sehingga, kegiatan operasional korporasi tidak terganggu dan mampu 

meningkatkan pendapatan. Berdasarkan penjelasan tersebut, tingginya likuiditas akan 

berdampak pada turunnya risiko financial distress. 

H3: Likuiditas berpengaruh negatif terhadap financial distress. 
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Pengaruh Asset Growth terhadap Financial Distress 

Menurut Triyani et al. (2018) bahwa semakin besar asset growth akan memberikan 

sinyal positif terhadap pihak eksternal korporasi. Salah satu pihak eksternal pada 

penelitian ini yaitu pihak kreditor. Meningkatnya kepercayaan kreditor akan 

meningkatkan dana yang ditanam ke korporasi tersebut. Berdasarkan beberapa 

penjelasan tersebut, maka dapat diasumsikan bahwa asset growth dapat memperkecil 

peluang terjadinya financial distress. 

H4: Asset growth berpengaruh negatif terhadap financial distress 

Rerangka Pemikiran  

Berdasarkan uraian dari teori yang sudah dijabarkan di atas, berikut ini rerangka 

pemikiran penelitian: 

 

METODE PENELITIAN  

Data Penelitian 

Penelitian ini mengambil data sekunder yaitu laporan keuangan korporasi di sektor ritel 

tahun 2016-2019 yang telah diaudit dan dipublikasikan. Data sekunder tersebut berasal 

dari web resmi IDX. Korporasi ritel yang tercantum di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

adalah populasi pada penelitian ini. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive 

sampling yaitu metode pemilihan sampel yang menggunakan kriteria tertentu. Sampel 

yang digunakan pada penelitian ini yaitu korporasi ritel yang terdaftar dalam Bursa 

Efek Indonesi (BEI) selama tahun 2016-2019. 

Variabel Independen 

(1) Profitabilitas  

Alat pengukur pada variabel profitabilitas ialah Return on Asset (ROA). Rasio yang 

menjelaskan ukuran efektivitas korporasi dalam mengolah seluruh sumber dayanya 

adalah Return on Asset (ROA) (Murni, 2018). Berdasarkan pernyataan tersebut, ROA 

yang tinggi menggambarkan tingginya efektivitas korporasi dalam mengolah aset yang 
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akan berdampak pada meningkatnya laba. Berdasarkan beberapa penjelasan tersebut 

dapat disimpulkan bahwa ROA yang tinggi mampu menurunkan risiko financial 

distress. Penelitian ROA didapatkan dengan menggunakan formula sebagai berikut 

(Hanafi & Halim, 2016, p. 81): 

 

(2) Leverage  

Debt to equity ratio (DER) ialah alat ukur yang digunakan pada variabel leverage ini. 

Penelitian Murni (2018) menyatakan Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang 

memperkirakan kapabilitas korporasi dalam memenuhi utangnya dengan 

memanfaatkan modal sendiri. Berdasarkan pernyataan tersebut, tingginya DER 

menggambarkan korporasi memiliki utang yang tinggi, utang tersebut akan 

menimbulkan masalah utang yang serius yaitu kesulitan melunasinya. Kesulitan 

tersebut dapat meningkatkan risiko terjadinya financial distress. DER dapat dinilai 

menggunakan formula sebagai berikut (Wahyuni et al., 2017): 

 

(3) Likuiditas  

Alat pengukur pada variabel likuiditas adalah rasio lancar (current ratio). Ginting 

(2017) menyatakan suatu perbandingan mengenai kemampuan korporasi melunasi 

utang lancarnya dengan menggunakan aset lancar merupakan rasio lancar (current 

ratio). Berdasarkan pernyataan tersebut rasio lancar yang tinggi menggambarkan 

korporasi mampu melunasi utang lancarnya, karena korporasi memiliki aset lancar 

yang lebih besar daripada utang lancarnya. Korporasi mampu melunasi semua utang 

lancarnya akan membuat kegiatan operasional korporasi tidak terganggu sehingga, 

pendapatan korporasi dapat meningkat. Berdasarkan beberapa penjelasan tersebut, 

current ratio yang tinggi itu sangat penting untuk korporasi, karena dapat 

meningkatkan pendapatan sehingga, risiko financial distress akan turun. Rasio lancar 

(current ratio) dapat diketahui dengan formula sebagai berikut (Hanafi & Halim, 2016, 

p. 75): 
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(4) Asset Growth  

Asset growth merupakan rasio yang menggambarkan pertumbuhan aset korporasi dari 

periode sebelumnya ke periode sekarang (Aurelia & Setijaningsih, 2020). Berdasarkan 

pernyataan tersebut kemungkinan untuk menghitung asset growth adalah 

membandingkan selisih aset dengan aset sebelumnya. Apabila selisih aset hasilnya 

lebih besar dibandingkan dengan total aset sebelumnya maka korporasi mengalami 

pertumbuhan aset yang baik. Pertumbuhan tersebut mampu meningkatkan 

perkembangan korporasi karena aset yang tumbuh semakin besar sanggup 

meningkatkan keuntungan korporasi. Pendapat tersebut juga selaras dengan penelitian 

Ulfa & Yuniati (2016) yaitu semakin besar asset growth maka semakin besar pula 

kemungkinan korporasi untuk memperoleh profit. Berdasarkan pernyataan tersebut 

juga asset growth yang tinggi sanggup menurunkan risiko financial distress, karena 

korporasi mampu meningkatkan keuntungan. Menurut penelitian Priyanto (2017) asset 

growth dapat dihitung menggunakan formula sebagai berikut:  

 

Variabel Dependen  

Variabel yang dideskripsikan dan/atau dipengaruhi variabel bebas yaitu variabel 

dependen (Indrianto & Supomo, 2002, p. 63). Pada penelitian menggunakan variabel 

dependen berupa financial distress. Variabel dummy sebagai alat ukur pada variabel 

dependen ini, ukuran variabel dummy nilai 0 memiliki makna tidak terjadi financial 

distress pada korporasi sedangkan 1 memiliki makna terjadi financial distress pada 

korporasi. 

Metode dan Teknik Analisis Data 

Penelitian ini termasuk penelitian kuantitatif yang menggunakan data numeric. Teknik 

analisis data pada penelitian ini adalah analisis regresi logistik. Teknik analisis regresi 

logistik dipilih dengan alasan variabel yang dipengaruhi merupakan variabel dummy, 

variabel dummy ialah variabel yang mempunyai 2 kategori (korporasi mengalami 

financial distress dan korporasi tidak mengalami financial distress). Penelitian Asnita 

& Fuadi (2016) menyatakan bahwa analisis regresi logistik tidak mewajibkan 

multivariate normal distribution karena uji normalitas pada variabel yang 

memengaruhi tidak diperlukan.  
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Uji Statistik Deskriptif  

Uji statistik deskriptif menjelaskan secara numerik ukuran data pemusatan (tedensi 

sentral), mengukur penyebaran suatu data (dispersi), dan mengukur distribusi suatu 

data (Asnita & Fuadi, 2016). Uji statistik deskriptif ini terdiri dari standar deviasi, rata-

rata (mean), nilai maksimum, dan nilai minimum. 

Uji Keseluruhan Model (Overlall Model Fit) 

Uji Keseluruhan Model (Overlall Model Fit) dilakukan untuk mengetahui model 

dihipotesiskan fit dengan data atau tidak. Pada penelitian ini terdapat nilai -2 Log 

Likelihood (LL) merupakan penilaian overall fit model. Membandingkan step 0 (nol) 

-2 LL dengan step 1 (satu) -2 LL merupakan cara melakukan penilaian. Pada saat 

membandingkan angka, terjadi pengurangan nilai -2 LL sehingga, dapat dinyatakan 

model terbentuk dengan bagus. Pada penelitian ini diharapkan hasil yang diperoleh 

adalah H0 didukung. 

Uji Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit 

Uji Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit dilakukan untuk mengevaluasi hipotesis 

nol bahwa sampel pengamatan sesuai dengan model. Nilai uji ini adalah ≤ 0,05 

memiliki arti hipotesis nol ditolak yang memiliki makna model goodness fit tidak 

sanggup memperhitungkan nilai observasinya. Sedangkan nilai uji yang dihasilkan ≥ 

0,05 memiliki arti hipotesis nol diterima memiliki makna model goodness fit dapat 

memperhitungkan nilai observasinya (Ghozali, 2018, p. 333). 

Uji Nagelkerke R Square 

Uji nagelkerke r square dilakukan untuk melihat besarnya variabilitas variabel-variabel 

bebas yang sanggup mendeskripsikan variabilitas terikat (Ghozali, 2018, p. 333). Nilai 

R2 pada regresi berganda tidak jauh berbeda dengan nilai nagelkerke r square sehingga, 

nagelkerke r square dapat diartikan sebagai penilaian terhadap koefisien determinasi 

dalam regresi logistik.   

Tabel Klasifikasi 2x2 

Uji tabel klasifikasi 2x2 dilakukan untuk menunjukkan kemampuan model regresi 

dalam memprediksi kemungkinan terjadinya financial distress. Pada kolom tabel ini 

menampilkan 2 nilai estimasi variabel dependen, sedangkan baris tabel ini 

menampilkan nilai observasi sesungguhnya dari dependen. Apabila modelnya ideal 

akan memiliki ketepatan prediksinya 100%. 

Uji Signifikansi dan Koefisien Regresi Logistik 

Uji signifikansi dan koefisien regresi logistik dilakukan untuk mengetahui hasil 

koefisien dan tingkat signifikansi dari analisis regresi logistik. Pada penelitian ini α 

sebesar 5% digunakan untuk menentukan terdukung atau tidak terdukungnya H0 

dengan kriteria sebagai berikut: 
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a. H0 > α = H0 diterima. Artinya hipotesis yang mengemukakan bahwa variabel 

independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen tidak terdukung.  

b. HA < α = HA diterima. Artinya hipotesis yang mengemukakan bahwa variabel 

independen memiliki pengaruh terhadap variabel dependen terdukung. 

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Deskripsi Data Penelitian 

Deskripsi data penelitian ini diolah dengan Microsoft Excel 2019 dan mendapatkan 

hasil sebagai berikut: 

 

Berdasarkan diatas jumlah korporasi sektor ritel yang tercatat di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2016-2019 berjumlah 25 perusahaan. Pada korporasi yang 

tercatat, terdapat 17 korporasi yang menerbitkan laporan keuangan secara terus 

menerus dan memiliki data yang lengkap selama tahun 2016-2019. Berdasarkan hasil 

tersebut, korporasi yang memenuhi kriteria sampel penelitian adalah 17 korporasi ritel 

dengan periode selama 4 tahun sehingga, data observasi yang diperoleh dalam 

penelitian ini adalah 68 sampel.   

Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif penelitian ini menjelaskan data deviasi standar, rata- rata 

(mean), nilai maksimum, serta nilai minimum setiap variabel penelitian selama tahun 

2016-2019. Analisis statistik deskriptif ini diolah dengan SPSS versi 25 dan 

mendapatkan hasil sebagai berikut: 
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Variabel bebas profitabilitas, pada hasil tabel deskriptif di atas dapat diketahui 

nilai minimum adalah -1,8800 serta nilai maksimum adalah 0,4200. Korporasi yang 

memiliki nilai minimum adalah PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk pada tahun 2019 

serta korporasi yang memiliki nilai maksimum adalah PT Matahari Departement Store 

Tbk pada tahun 2016. Nilai mean pada variabel profitabilitas ini sebesar 0,0116 dengan 

deviasi standar sebesar 0,2559. Nilai mean lebih kecil dari deviasi standar memiliki arti 

bahwa simpangan data pada penelitian ini tidak baik.  

Variabel bebas selanjutnya adalah leverage. Pada hasil tabel deskriptif di atas 

dapat diketahui nilai minimum adalah -2,8000 serta nilai maksimum adalah 7,3000. 

Korporasi yang memiliki nilai minimum adalah PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk 

pada tahun 2019 dan korporasi yang memiliki nilai maksimum adalah PT Kokoh Inti 

Arebama Tbk pada tahun 2018. Nilai mean pada variabel leverage ini sebesar 1,7790 

dengan deviasi standar sebesar 1,7769. Nilai mean lebih besar dari deviasi standar 

memiliki arti bahwa simpangan data pada penelitian ini cukup baik.  

Variabel bebas selanjutnya adalah likuiditas. Pada hasil tabel deskriptif di atas 

dapat diketahui nilai minimum adalah 0,3100 serta yang nilai maksimum adalah 

10,2900. Korporasi yang memiliki nilai minimum adalah PT Tiphone Mobile 

Indonesia Tbk pada tahun 2019 serta korporasi yang memiliki nilai maksimum adalah 

PT Electronic City Indonesia Tbk pada tahun 2016. Nilai mean pada variabel likuiditas 

ini sebesar 2,2149 dengan deviasi standar sebesar 2,0288. Nilai mean lebih besar dari 

deviasi standar memiliki arti bahwa simpangan data pada penelitian ini cukup baik. 

Variabel bebas selanjutnya adalah asset growth. Pada hasil tabel deskriptif di atas 

dapat diketahui nilai minimum adalah -0,6500 serta nilai maksimum adalah 5,1300. 

Korporasi yang memiliki nilai minimum adalah PT Tiphone Mobile Indonesia Tbk 

pada tahun 2019 serta korporasi yang memiliki nilai maksimum adalah PT Mitra 

Komunikasi Nusantara Tbk pada tahun 2017. Nilai mean pada variabel asset growth 

ini sebesar 0,1471 dengan deviasi standar sebesar 0,6442. Nilai mean lebih kecil dari 

deviasi standar memiliki arti bahwa simpangan data pada penelitian ini tidak baik.  

Variabel yang terakhir yaitu variabel financial distress sebagai variabel terikat. 

Pada hasil tabel deskriptif di atas dapat diketahui nilai minimum adalah 0,0000 serta 

nilai maksimum adalah 1,0000. Nilai minimum pada penelitian memiliki makna 

korporasi mengalami financial distress serta nilai maksimum pada penelitian ini 

memiliki makna korporasi tidak mengalami financial distress. Nilai mean pada 

variabel financial distress ini sebesar 0,8088 dengan deviasi standar sebesar 0,3961. 

Nilai mean lebih besar dari deviasi standar memiliki arti bahwa simpangan data pada 

penelitian ini cukup baik. 

Uji Keseluruhan Model (Overall Model Fit) 

Uji keseluruhan model (overall model fit) ini diolah dengan SPSS versi 25 dan 

mendapatkan hasil sebagai berikut: 
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Hasil tabel uji keseluruhan model dapat diketahui bahwa nilai -2 log likelihood 

pada step 0 sebesar 66,358 sedangkan step 1 memiliki nilai sebesar 30,640. Hasil 

tersebut menunjukkan selisih penurunan -2 log likelihood sebesar 35,718. Dapat 

disimpulkan adanya penambahan variabel bebas ke model regresi menyebabkan model 

menjadi fit dengan data atau H0 didukung. 

Uji Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit 

Uji hosmer and lemeshow’s goodness of fit ini diolah dengan SPSS versi 25 dan 

mendapatkan hasil sebagai berikut: 

 

Hasil tabel diatas yang sudah disajikan dapat diketahui bahwa nilai df atau degree 

of freedom sebesar 8 dengan nilai signifikansi yang melebihi nilai alpha (α) 0,05 yaitu 

senilai 0,337. Hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa model dapat memperkirakan 

nilai observasinya.  

Tabel Klasifikasi 2x2 

Tabel klasifikasi 2x2 ini diolah dengan SPSS versi 25 dan mendapatkan hasil sebagai 

berikut: 
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Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui dari 13 sampel tersebut mengalami 

financial distress, terdapat 9 sampel atau 69,2% yang sanggup diprediksi secara tepat 

oleh model regresi logistik ini. Selanjutnya terdapat 4 sampel yang tidak mampu 

memprediksi dengan menggunakan model regresi logistik ini. Selanjutnya dari 55 

sampel terdapat 54 sampel atau 98,2% mampu memprediksi dengan model regresi 

logistik ini. Sedangkan 1 sampel tidak mampu memprediksi dengan model regresi 

logistik ini. Setelah mengetahui isi dari tabel tersebut dapat disimpulkan 63 (9+54) dari 

68 sampel atau 92,6% secara keseluruhan mampu memprediksi dengan baik dengan 

model regresi logistik. 

Uji Signifikansi dan Koefisien Regresi Logistik 

Uji signifikansi dan koefisien regresi logistik ini diolah dengan SPSS versi 25 dan 

mendapatkan hasil sebagai berikut: 

 

Berdasarkan Tabel 4.7 penelitian ini memiliki nilai signifikansi variabel 

profitabilitas yang lebih kecil daripada alpha yaitu 0,002 < 0,050 dengan nilai 

koefisiensi positif sehingga, dapat dikatakan variabel profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial distress. Selanjutnya variabel leverage memperoleh nilai 

signifikansi lebih kecil daripada alpha yaitu 0,025 < 0,050 dengan nilai koefisiensi 

positif sehingga, dapat dikatakan variabel leverage berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress. Lalu variabel likuiditas memiliki nilai signifikansi lebih 

besar daripada alpha yaitu 0,487 > 0,050 dengan nilai koefisiensi positif sehingga, 

dapat dikatakan variabel likuiditas tidak berpengaruh positif signifikan terhadap 

financial distress. Selanjutnya variabel asset growth memperoleh nilai signifikansi 

lebih besar daripada alpha yaitu 0,515 > 0,050 dengan nilai koefisiensi negatif 
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sehingga, dapat dikatakan variabel asset growth tidak berpengaruh negatif signifikan 

terhadap financial distress.  

Pembahasan 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil pengujian dengan analisis regresi logistik, variabel profitabilitas 

menunjukkan nilai koefisiensi positif sebesar 44,728 dengan nilai signifikansi lebih 

kecil dari 5% atau 0,050. Oleh karena itu, variabel profitabilitas secara signifikan 

berpengaruh positif terhadap financial distress. Nilai koefisiensi positif pada penelitian 

ini menunjukkan bahwa semakin tinggi profitabilitas maka semakin tinggi pula 

peluang terjadinya financial distress sehingga, pengajuan H1 tidak didukung. Hasil 

dari penelitian ini selaras dengan penelitian Nurhidayah & Rizqiyah (2017) serta 

Musdalifah & Wahidawati (2013) yang menyatakan bahwa profitabilitas secara 

signifikan berpengaruh positif terhadap financial distress. Akan tetapi, tidak 

mendukung penelitian Agustini & Wirawati (2019) yang memperoleh hasil yang 

berbeda yaitu profitabilitas secara signifikan berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. 

Penjelasan pengaruh positif dan signifkan tersebut, menunjukkan profitabilitas 

secara signifikan berpengaruh positif terhadap financial distress. Hal tersebut dapat 

terjadi karena adanya indikasi bahwa tingginya profitabilitas tidak mengindikasikan 

efektifitas dan efesiensi dalam mengolah aset yang mampu meningkatkan laba 

melebihi kewajibannya. Akan tetapi, hasil tersebut tidak selaras dengan implikasi teori 

sinyal. Teori tersebut menjelaskan jika manajemen korporasi mempunyai tanggung 

jawab untuk membagikan hasil informasi laporan keuangan (informasi keuangan 

perusahaan, dan kondisi perusahaan). Informasi laporan keuangan tahunan yang 

memberikan sinyal baik, menggambarkan kondisi korporasi dan pengolahan aset 

dalam keadaan baik yang berdampak pada meningkatnya laba (Fahlevi & Mukhibad, 

2018).  

Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Berdasarkan  hasil pengujian dengan analisis regresi logistik, variabel leverage 

menunjukkan nilai koefisiensi positif sebesar 1,081 dengan nilai signifikansi lebih kecil 

dari 5% atau 0,050. Oleh karena itu, variabel leverage secara signifikan berpengaruh 

positif terhadap financial distress. Nilai koefisiensi positif menunjukkan bahwa 

semakin tinggi leverage maka semakin tinggi peluang terjadinya financial distress 

sehingga, pengajuan H2 didukung.  

Penjelasan pengaruh positif dan signifikan tersebut, menunjukkan bahwa 

tingginya tingkat leverage berdampak terjadinya financial distress. Hasil ini sesuai 

dengan implikasi teori keagenan. Teori tersebut menjelaskan agen dapat membuat 

keputusan tentang korporasi harus melakukan pendanaan dari pihak ketiga atau tidak. 

Pihak ketiga yang dimaksud adalah kreditor. Apabila agen membuat keputusan bahwa 
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sebagian besar pembiayaan usahanya menggunakan utang maka korporasi akan 

mengalami kesulitan pelunasan utang di masa depan. Pendapat tersebut juga selaras 

dengan Widati (2015) yaitu tinggi pembiayaan korporasi dengan menggunakan 

pendanaan utang maka kemungkinan tidak dapat melunasi utang juga semakin tinggi. 

Berdasarkan penjelasan tersebut, financial distress disebabkan oleh kesulitan korporasi 

dalam pelunasan utangnya pada kreditor saat jatuh tempo.  

Hasil penelitian ini berbanding lurus dengan penelitian Widati (2015) serta 

Musdalifah & Wahidawati (2013) yang menyatakan bahwa leverage berpengaruh 

positif signifikan terhadap financial distress. Sedangkan penelitian Fahlevi & 

Mukhibad (2018) menyatakan hasil yang berbeda yaitu leverage secara tidak signifikan 

berpengaruh negatif terhadap financial distress.  

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Berdasarkan hasil pengujian dengan analisis regresi logistik, variabel likuiditas 

menunjukkan nilai koefisiensi positif sebesar 0,165 dengan nilai signifikansi lebih 

besar dari 5% atau 0,050. Oleh karena itu, variabel likuiditas berpengaruh positif tidak 

signifikan terhadap financial distress. Nilai koefisiensi yang positif menunjukkan 

bahwa semakin tinggi likuiditas maka semakin tinggi peluang terjadinya financial 

distress sehingga, membuktikan bahwa H3 tidak didukung. Hasil penelitian ini 

mendukung hasil  penelitian Aisyah et al. (2017) serta Fahlevi & Mukhibad (2018) 

yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh positif namun tidak signifikan 

terhadap financial distress. Akan tetapi, tidak mendukung hasil penelitian Musdalifah 

& Wahidawati (2013) yang menyatakan likuiditas secara signifikan berpengaruh 

negatif terhadap financial distress.  

Pengaruh positif dan tidak signifikan tersebut, menunjukkan tingginya tingkat 

likuiditas korporasi tidak berdampak terhadap financial distress. Hasil tersebut juga 

tidak sesuai dengan implikasi teori keagenan. Teori tersebut menjelaskan korporasi 

likuid atau tidak likuid akibat dari keputusan agen. Keputusan agen di masa lalu tentang 

pinjaman kepada pihak eksternal korporasi mengakibatkan kewajiban keuangan yang 

jatuh tempo pada saat ini  (Agustini & Wirawati, 2019). Berdasarkan pernyataan 

tersebut, apabila agen yang membuat keputusan dengan perencanaan yang matang akan 

memperkecil risiko financial distress. Tetapi pada penelitian ini, rasio aset lancar yang 

tinggi tidak mencerminkan korporasi yang benar-benar likuid karena adanya dugaan 

dana tidak digunakan secara maksimal oleh agen dan menjadi dana terpendam dalam 

bentuk piutang yang kemungkinan menjadi piutang tak tertagih sehingga, membuat 

kondisi financial distress tidak dapat dihindari.  

Pengaruh Asset Growth terhadap Financial Distress  

Berdasarkan hasil pengujian dengan analisis regresi logistik, variabel asset growth 

menunjukkan nilai koefisiensi negatif sebesar -0,534 dengan nilai signifikansi lebih 

besar dari 5% atau 0,050. Oleh karena itu, variabel asset growth berpengaruh negatif 

namun tidak signifikan terhadap financial distress. Nilai koefisiensi yang negatif 
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menunjukkan bahwa semakin tinggi asset growth maka semakin rendah peluang 

terjadinya financial distress sehingga, pengajuan H4 tidak didukung.  

Penjelasan pengaruh negatif dan tidak signifikan tersebut, memiliki arti terdapat 

perbedaan antara implikasi teori sinyal. Teori tersebut menjelaskan semakin tinggi dan 

bertambahnya asset growth maka semakin baik korporasi, karena dapat memperoleh 

dana dari kreditor yang kepercayaannya meningkat terhadap korporasi sehingga, 

korporasi menjauhi dari keadaan financial distress. Namun, nilai asset growth yang 

semakin tinggi pada penelitian ini tidak dapat menghindari risiko terjadinya financial 

distress karena asset growth pada suatu penelitian tidak mencerminkan pengolahan 

aset serta pemanfaatan dana investasi yang maksimal. 

KESIMPULAN DAN SARAN  

Kesimpulan  

Setelah dilakukan pengujian hipotesis dan analisis statistik, penelitian ini memperoleh 

beberapa kesimpulan sebagai berikut:  

1. Profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif terhadap financial distress. 

Hasil positif ini memiliki arti bahwa semakin tinggi nilai profitabilitas korporasi 

maka semakin tinggi juga kemungkinan terjadi financial distress pada korporasi 

tersebut. Hasil tersebut berbeda dengan hipotesis yang dirumuskan yaitu 

profitabilitas secara signifikan berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Pada penelitian ini profitabilitas yang tinggi tidak mencerminkan efektifitas dan 

efesiensi pengelolaan aset yang dapat meningkatkan laba secara signifikan 

melebihi kewajibannya sehingga risiko financial distress tidak dapat dihindari. 

2. Leverage secara signifikan berpengaruh positif terhadap financial distress. Hasil 

positif ini memiliki arti bahwa semakin tinggi nilai leverage korporasi maka 

semakin tinggi juga kemungkinan terjadi financial distress pada korporasi 

tersebut. Hasil tersebut sama dengan hipotesis yang dirumuskan. Pada penelitian 

ini leverage yang tinggi mencerminkan pembiayaan korporasi dengan 

menggunakan pendanaan utang yang cukup tinggi sehingga, korporasi kesulitan 

dalam melunasi utang tersebut. Kesulitan tersebut mengakibatkan risiko terjadinya 

financial distress tidak dapat dihindari.  

3. Likuiditas secara tidak signifikan berpengaruh positif terhadap financial distress. 

Hasil positif ini memiliki arti bahwa semakin tinggi likuiditas maka semakin tinggi 

juga kemungkinan terjadi financial distress pada korporasi. Hasil tersebut berbeda 

dengan hipotesis yang dirumuskan yaitu likuiditas secara signifikan berpengaruh 

negatif terhadap financial distress. Pada penelitian ini likuiditas yang tinggi tidak 

mencerminkan korporasi yang benar-benar likuid karena adanya dugaan dana 

tidak digunakan secara maksimal oleh agen dan menjadi dana terpendam dalam 

bentuk piutang yang kemungkinan menjadi piutang tak tertagih sehingga, 

mengakibatkan kondisi financial distress tidak dapat dihindari. 

4. Asset growth secara tidak signifikan berpengaruh negatif terhadap financial 

distress. Hasil tersebut berbeda dengan hipotesis yang dirumuskan yaitu asset 

growth secara signifikan berpengaruh negatif terhadap financial distress. Terjadi 
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peningkatan aset atau tidak pada korporasi ternyata tidak dapat terhindar terjadinya 

peluang financial distress. Pada penelitian ini asset growth yang tinggi tidak 

mencerminkan pengolahan aset serta pemanfaatan dana investasi yang maksimal 

sehingga, tidak dapat menghindari risiko terjadinya financial distress. 

Keterbatasan Penelitian  

Penelitian ini masih terdapat beberapa keterbatasan yang diharapkan dapat 

disempurnakan oleh penelitian berikutnya. Keterbatasan pada penelitian ini menurut 

peneliti yaitu: 

1. Keterbatasan penelitian ini yaitu peneliti hanya menggunakan korporasi sektor 

ritel dengan jumlah sampel tidak terlalu banyak yaitu 68 sampel. Jumlah sampel 

tersebut masih kurang dalam mendeskripsikan keadaan yang sesungguhnya.  

2. Keterbatasan selanjutnya berkaitan tentang variabel yaitu variabel asset growth 

sebagai variabel yang baru diteliti, ternyata tidak sesuai dengan hipotesis yang 

diharapkan. Selain itu terdapat dua variabel rasio keuangan yang menunjukkan 

hasil kurang baik yaitu variabel profitabilitas dan likuiditas, dua variabel tersebut 

tidak sesuai dengan hipotesis yang dirumuskan.    

Saran 

Setelah melakukan penelitian ini peneliti memberikan beberapa saran kepada peneliti 

selanjutnya untuk dijadikan petunjuk penelitian berikutnya jika meneliti topik yang 

sama yaitu: 

1. Bagi peneliti berikutnya dapat menambahkan atau menggunakan variabel 

independen lainnya yang dianggap mampu memengaruhi financial distress seperti, 

dividend payout ratio, dewan komisaris, dan lain-lain yang tidak ada dalam 

penelitian ini. 

2. Bagi peneliti berikutnya dapat menambahkan sampel korporasi dengan sektor 

yang berbeda dari sampel penelitian ini misalnya, sampel korporasi sektor 

transportasi dan korporasi sektor jasa yang tercantum dalam Bursa Efek Indonesia 

(BEI) sehingga, dapat mengetahui pengaruh sektor-sektor korporasi lainnya.  

Bagi peneliti berikutnya dapat menggunakan berbagai metode statistika lainnya yang 

relevan untuk mengolah data penelitian yang serupa. 
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