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ABSTRAK  
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji Pengaruh Profitabilitas (ROA), Likuiditas (CR), 
Leverage (DAR), dan Aktivitas (TATO) terhadap Financial Distress pada perusahaan manufaktur 
subsektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan manufaktur subsektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-
2020 (6 Tahun). Penentuan sampel penelitian diperoleh dengan 3 kriteria yang telah ditentukan 
sehingga diperoleh sampel sebanyak 19 perusahaan dengan keseluruhan data sejumlah 114 data. 
Variabel Independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Rasio Profitabilitas, Rasio Likuiditas, 
Rasio Leverage, dan Rasio Aktivitas. Sedangkan Variabel Dependen yang digunakan dalam penelitian 
ini yakni Financial Distress. Penelitian ini merupakan jenis penelitian dengan pendekatan kuantitatif. 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis regresi liner berganda 
dengan menggunakan program SPSS. Hasil analisis penelitian menunjukkan bahwa Rasio Profitabilitas 
(Return On Assets/ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap Financial Distress, Rasio Likuiditas 
(Current Ratio/CR) berpengaruh positif signifikan terhadap Financial Distress, Rasio Leverage (Debt to 
Assets Ratio/DAR) berpengaruh negatif signifikan terhadap Financial Distress, Rasio Aktivitas (Total 
Assets Turn Over/TATO) berpengaruh positif signifikan terhadap Financial Distress. 

 
Kata Kunci: profitabilitas, likuiditas, leverage, aktivitas, financial distress 

 
ABSTRACT  

This research aimed to examine the effect of profitability (ROA), liquidity (CR), leverage (DAR), and activity 
(TATO) on financial distress at Food and Beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The 
population was Food and Beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during 2015-2020 
(6 years). Moreover, the data collection technique used purposive sampling with 3 criteria given. In line with 
that, there were 19 companies as the sample. Totally, there were 114 data samples. Furthermore, the 
independent variables were profitability, liquidity, leverage, and activity. Meanwhile, the dependent variable 
was financial distress. Additionally, the research was quantitative. The data analysis technique used multiple 
linear regression with SPSS. The result showed that profitability (ROA) had a significantly positive effect on 
financial distress. Likewise, liquidity (CR) had a significantly positive effect on financial distress. On the other 
hand, leverage (DAR) had a negative significant effect on financial distress. In contrast, activity (TATO) 
had a positive and significant effect on financial distress. 
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PENDAHULUAN 
 Keberhasilan suatu perusahaan dalam menjalankan usahanya dapat dipengaruhi oleh 
beberapa faktor diantaranya kondisi lingkungan dari perusahaan tersebut. Kondisi 
perekonomian negara yang baik dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Sementara jika 
kondisi perekonomian negara yang kurang baik dapat menghambat kinerja perusahaan 
dalam mengembangkan bisnisnya. Memburuknya kondisi perekonomian dapat 
mempengaruhi kelangsungan hidup suatu perusahaan. Perusahaan didirikan dengan tujuan 
memperoleh keuntungan dari usaha pokok yang dijalankan. Dalam menjalankan usahanya 
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perusahaan sudah terbiasa mengalami fase terpuruk dan kemudian bangkit kembali dari 
keterpurukan tersebut. Ketika perusahaan mengalami kondisi kesulitan keuangan, hal 
tersebut akan menjadi bahan pertimbangan bagi investor dan kreditor yang akan 
menanamkan modalnya. Sehingga perusahaan harus mampu menunjukkan kinerja 
perusahaan yang baik untuk memperoleh suntikan dana guna keberlangsungan usaha yang 
dijalankan. Berkaitan dengan hal tersebut, pemahaman dan analisis terhadap kemungkinan 
terjadinya financial distress pada perusahaan sangat perlu dilakukan. Financial distress adalah 
kondisi di mana arus kas operasi perusahaan tidak memadahi untuk melunasi kewajiban 
lancar perusahaan dan perusahaan terpaksa melakukan perbaikan. Financial distress 
merupakan kondisi di mana keuangan perusahaan dalam keadaan tidak sehat atau krisis.  
 Kondisi financial distress dapat diprediksi dengan menggunakan beberapa rasio 
keuangan, salah satunya yaitu rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah kemampuan 
perusahaan dalam memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan total aktiva dan 
modal saham (Sartono, 2016:122). Menurut Syamsuddin (2016:67) ada beberapa pengukuran 
terhadap profitabilitas perusahaan di mana masing-masing pengukuran dihubungkan 
dengan volume penjualan, total aktiva, dan modal sendiri. Dengan ketiga pengukuran ini 
dapat akan memungkinkan untuk mengevaluasi tingkat earning dalam hubungannya dengan 
volume penjualan, jumlah aktiva, dan investasi tertentu dari pemilik perusahaan. Nilai 
profitabilitas suatu perusahaan dapat digunakan sebagai alat ukur untuk mengetahui kinerja 
suatu perusahaan. Apabila rasio profitabilitas pada perusahaan tinggi, maka sangat kecil 
kemungkinan terjadinya financial distress. Rasio profitabilitas yang sering digunakan untuk 
memprediksi financial distress adalah rasio laba bersih (ROA). Hasil penelitian yang dilakukan 
Kholidah et. al. (2016) pada perusahaan sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI 
tahun 2011-2015 menunjukkan bahwa Return On Assets memiliki pengaruh negatif terhadap 
potensi financial distress yang memiliki makna semakin tinggi tingkat profitabilitas 
perusahaan, maka kemungkinan terjadinya financial distress semakin kecil. Hal ini 
menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dihasilkan suatu perusahaan, 
maka hal tersebut dapat menurunkan tingkat kemungkinan terjadinya financial distress pada 
perusahaan. 
 Rasio likuiditas juga menjadi faktor yang dapat digunakan untuk memprediksi 
terjadinya financial distress. Rasio likuiditas merupakan rasio yang mengukur kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya yang telah jatuh tempo. Rasio 
likuiditas yang sering digunakan dalam berbagai penelitian adalah rasio lancar (current ratio). 
Current ratio merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan suatu perusahaan untuk 
memenuhi kewajiban jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki 
perusahaan (Hendra, 2015:199). Menurut Kristanti (2019:19) likuiditas menggambarkan 
keadaan perusahaan yang memiliki kemampuan untuk membayar kewajiban lancarnya. 
Indikator likuiditas pada umumnya adalah rasio lancar yaitu perbandingan antara aktiva 
lancar dan hutang jangka pendek perusahaan. Sebuah perusahaan dikatakan likuid adalah 
perusahaan yang mampu memanfaatkan aktiva lancarnya untuk menciptakan laba yang 
maksimal. Semakin tinggi rasio likuiditas yang dimiliki perusahaan maka semakin cepat 
perusahaan memenuhi kewajibannya yang telah jatuh tempo, sehingga kemungkinan terjadi 
financial distress semakin kecil. Penelitian yang pernah dilakukan oleh Platt dan Platt (2002) 
menyatakan bahwa current ratio dapat memprediksi financial distress dan memiliki pengaruh 
negatif karena semakin tinggi nilai current ratio, semakin rendah risiko perusahaan mengalami 
financial distress. Tingginya current ratio mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi 
kewajiban lancarnya dengan aset yang ada semakin baik. 
 Rasio leverage juga dapat digunakan untuk memprediksi financial distress. Menurut 
Kristanti (2019:20) rasio leverage atau solvabilitas merupakan rasio yang menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka panjang yang dimiliki 
perusahaan. Perusahaan dapat dikatakan tidak solvabel apabila perusahaan memiliki total 
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hutang yang lebih besar dibandingkan total asetnya. Indikator yang sering digunakan adalah 
Debt to Assets Ratio (DAR) yaitu perbandingan hutang jangka panjang perusahaan 
dibandingkan dengan seluruh modal. Penelitian yang pernah dilakukan Yap (2012) 
menyatakan debt to assets ratio dapat memprediksi financial distress dan memiliki pengaruh 
positif pada perusahaan manufaktur sektor barang konsumsi yang terdaftar di Kuala Lumpur 
Stock Exchange. Perusahaan yang berpotensi mengalami financial distress cenderung memiliki 
nilai debt to assets ratio tinggi yang mencerminkan aset perusahaan banyak dibiayai oleh 
hutang. 
 Selain rasio profitabilitas, likuiditas, dan leverage, rasio aktivitas juga menjadi faktor 
dalam memprediksi financial distress. Menurut Fahmi (2013:132), rasio aktivitas adalah rasio 
yang menggambarkan sejauh mana suatu perusahaan mempergunakan sumber daya yang 
dimilikinya guna menunjang aktivitas perusahaan, di mana penggunaan aktivitas ini 
dilakukan secara sangat maksimal dengan maksud memperoleh hasil yang maksimal. Rasio 
aktivitas yang sering digunakan dalam berbagai penelitian adalah Total Assets Turn Over 
(TATO). Total assets turn over merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran 
semua aktiva yang dimiliki perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan yang 
diperoleh dari tiap rupiah aktiva atau dengan kata lain digunakan untuk menghitung 
efektivitas penggunaan total aktiva. Penelitian yang pernah dilakukan Hanifah (2013) yang 
menyatakan bahwa total assets turn over dapat memprediksi financial distress perusahaan dan 
memiliki pengaruh negatif. Hal ini berarti bahwa besar kecilnya total assets turn over tidak 
menentukan apakah perusahaan berpotensi mengalami financial distress atau tidak. 
 Perusahaan food and beverage merupakan bagian perusahaan manufaktur. Perusahaan 
food and beverage bersaing dengan sangat ketat karena perusahaan ini adalah industri food 
service dan melibatkan banyak orang. Perusahaan yang bergerak di subsektor food and beverage 
adalah perusahaan yang dirasa cukup menguntungkan dan tahan pada setiap krisis ekonomi 
yang melanda, karena dengan harga jual yang murah atau mahal sekalipun perusahaan di 
subsektor ini selalu dibutuhkan (Suprayitno et. al., 2019). 
 Fenomena financial distress masih terjadi pada perusahaan subsektor food and beverage. 
Pada tahun 2020 perusahaan yang bergerak dalam bidang penangkaran ikan hias khususnya 
ikan arowana yaitu PT Inti Agri Resources Tbk (IIKP) mendapat peringatan dari Bursa Efek 
Indonesia karena terdapat potensi delisting. Delisting dapat didefinisikan sebagai 
penghapusan saham emiten atau perusahaan di bursa secara resmi oleh Bursa Efek Indonesia, 
sehingga investor tidak dapat lagi membeli dan menjualnya secara bebas di pasar modal. 
Peringatan delisting tersebut diberikan karena PT Inti Agri Resources Tbk (IIKP) membukukan 
rugi bersih selama 4 (empat) periode berturut-turut. Hal tersebut mencerminkan bahwa PT 
Inti Agri Resources Tbk (IIKP) mengalami kondisi yang secara signifikan berpengaruh negatif 
terhadap kelangsungan usahanya dan perusahaan tidak dapat menunjukkan indikasi 
pemulihan yang memadai (cnbcindonesia.com).  
 Berdasarkan inkonsistensi dari hasil penelitian sebelumnya dan fenomena empiris, 
maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian terkait financial distress pada perusahaan 
manufaktur subsektor food and beverage. Financial distress dijadikan sebagai variabel dependen 
dan variabel independennya adalah profitabilitas, likuiditas, leverage, dan aktivitas. Dengan 
demikian, peneliti memberi judul penelitian ini “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap 
Financial Distress (Studi Empiris Pada Perusahaan Manufaktur Subsektor Food And Beverage 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2020)”. 
 Dari uraian latar belakang permasalahan di atas, maka rumusan masalah dalam 
penelitian ini sebagai berikut: (1)Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap financial 
distress?(2)Apakah likuiditas berpengaruh terhadap financial distress?(3)Apakah leverage 
berpengaruh terhadap financial distress?(4)Apakah aktivitas berpengaruh terhadap financial 
distress? 
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Melalui perumusan masalah di atas, adapun tujuan dari penelitian ini sebagai berikut: 
(1)Untuk menguji pengaruh profitabilitas terhadap financial distress.(2)Untuk menguji 
pengaruh likuiditas terhadap financial distress.(3)Untuk menguji pengaruh leverage terhadap 
financial distress.(4)Untuk menguji pengaruh aktivitas terhadap financial distress. 
 
TINJAUAN TEORITIS 
Teori sinyal (Signalling theory) 
 Teori sinyal atau signalling theory pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) yang 
menjelaskan sinyal untuk mendefinisikan kesulitan secara tepat pada pihak lain atau pihak 
yang ingin berinvestasi sehingga pihak tersebut bersedia untuk menanamkan modal 
sekalipun di bawah ketidakjelasan (Septiani et al., 2021). Teori sinyal (signal theory) merupakan 
dorongan untuk memberikan informasi baik sinyal positif maupun negatif kepada pihak 
antara manajemen dengan investor mengenai kondisi keuangan perusahaan. Adanya 
informasi tersebut, dapat membantu dalam pengambilan keputusan terhadap investor dalam 
kegiatan investasi. Teori sinyal (signal theory) mengasumsikan bahwa terdapat informasi 
antara manajer dengan investor atau calon investor. Manajer dipandang memiliki informasi 
tentang perusahaan yang tidak dimiliki oleh investor maupun calon investor. Teori sinyal 
menjelaskan alasan penting perusahaan menyajikan dan mengungkapkan informasi kepada 
publik. Informasi tersebut bisa berupa laporan keuangan, informasi kebijakan perusahaan 
maupun informasi lain yang diungkapkan secara suka rela oleh manajemen. 
 Keiteirkaiitan teori siinyal deingan penelitian ini adalah untuk meimbeiriikan sinyal-sinyal 
yang dilakukan oleih manajemen teirhadap kondisi suatu peirusahaan, apakah kondiisii 
peirusahaan beirada dii posiisii kuat atau leimah, seihiingga beirmanfaat bagii peingguna laporan 
keiuangan eiksteirnal, khususnya piihak kreidiitor maupun iinveistor. Manajeimein harus mampu 
meingungkapkan iinformasii atau beiriita baiik (good neiws) keipada iinveistor, seihiingga iinformasii 
yang diisampaiikan dapat meiniingkatkan keisukseisan peirusahaan yang beirsiifat suka reila yang 
meirupakan siinyal posiitiif bagii peirusahaan. 
 
Pecking Order Theory 
 Meinurut Briingham dan Houston (2006) meinyatakan bahwa peickiing ordeir theiory 
peirusahaan yang meimiiliikii tiingkat profiitabiiliitas tiinggii dan tiingkat liabilitasnya reindah. 
Apabiila peirusahaan meimiiliikii tiingkat profiitabiiliitas yang seimakiin tiinggi maka tiingkat 
liiabiiliitasnya akan seimakiin keiciil. Maka hal teirseibut diikareinakan peirusahaan meimiiliikii sumbeir 
dana iinteirnal yang tiinggii seihiingga leibiih aman meinggunakan sumbeir dana iinteirnalnya 
diibandiingkan sumbeir dana darii eiksteirnal. Seibaliiknya, apabiila tiingkat profiitabiiliitas seimakiin 
reindah maka tiingkat liiabiiliitas seimakiin tiinggii. Liiabiiliitas meirupakan sumbeir peindana 
eiksteirnal seibagaii alat alteirnatiif peirusahaan. Apabiila tiingkat liiabiiliitas tiinggii maka akan 
memiliki tiingkat riisiiko yang tiinggii pula. Tiinggiinya tiingkat liiabiiliitas akan meinyeibabkan 
teirjadiinya fiinanciial diistreiss kareina keitiidakmampuan meilunasii keiwajiiban yang diimiiliikii dalam 
waktu jatuh teimpo yang teilah diiteintukan, seihiingga leibiih baiik tiingkat liiabiiliitasnya leibiih 
reindah diibandiingkan total aseit yang diimiiliikii peirusahaan. 
 
Penelitian Terdahulu 

Peineiliitiian teirdahulu iinii meinjadii salah satu acuan dalam meilakukan peineiliitiian 
seihiingga dapat meimpeirkaya teiorii yang diigunakan dalam meimbahas peineiliitiian yang 
diigunakan. Pada peineiliitiian iinii peineiliitii meingambiil reifeireinsii pada peineiliitiian teirdahulu 
meingeinaii peingaruh darii rasiio-rasiio keiuangan teirhadap fiinanciial diistreiss seibagaii acuan untuk 
meingeimbangkan peineiliitiian yang sudah ada. Adapun peineiliitiian teirdahulu yang meinjadii 
reifeireinsii seibagaii beiriikut: 

Peineiliitiian yang diilakukan oleih Kurniiasantii dan Musdholiifah (2018) yang meingujii 
peingaruh corporatei goveirnancei, rasiio keiuangan, ukuran peirusahaan dan makro eikonomii 
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teirhadap fiinanciial diistreiss. Populasii peineiliitiian pada seimua peirusahaan seiktor peirtambangan 
yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia (BEiIi) peiriiodei 2012-2016 yaiitu seibanyak 17 peirusahaan. 
Teikniik peingambiilan sampeil meinggunakan teikniik purposiivei sampliing. Meitodei analiisiis yang 
diigunakan yaiitu meitodei analiisiis reigreisii logiistiik. Hasiil peineiliitiian meinunjukkan bahwa 
profiitabiiliitas beirpeingaruh neigatiif teirhadap fiinanciial diistreiss. Peineiliitiian yang diilakukan Putrii 
dan Eiriinos (2020) yang meingujii peingaruh rasiio keiuangan, ukuran peirusahaan dan biiaya 
ageinsii teirhadap fiinanciial diistreiss. Populasii peineiliitiian pada peirusahaan riiteil yang teirdaftar dii 
Bursa Eifeik Iindoneisiia (BEiIi) peiriiodei 2016-2018 yaiitu seibanyak 19 peirusahaan. Teikniik 
peingambiilan sampeil meinggunakan teikniik purposiivei sampliing. Meitodei analiisiis yang 
diigunakan yaiitu meitodei analiisiis reigreisii logiistiik. Hasiil peineiliitiian meinunjukkan bahwa 
leiveiragei beirpeingaruh posiitiif teirhadap fiinanciial diistreiss.  

Peineiliitiian yang diilakukan Deiwii eit. al. (2019) yang peingaruh rasiio liikuiidiitas, rasiio 
leiveiragei dan rasiio profiitabiiliitas teirhadap fiinanciial diistreiss. Populasii peineiliitiian pada peirusahaan 
manufaktur yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia (BEiIi) peiriiodei 2015-2017 yaiitu seibanyak 79 
peirusahaan. Teikniik peingambiilan sampeil meinggunakan teikniik purposiivei sampliing. Meitodei 
analiisiis yang diigunakan yaiitu meitodei analiisiis reigreisii logiistiik. Hasiil peineiliitiian meinunjukkan 
bahwa liikuiidiitas beirpeingaruh neigatiif teirhadap fiinanciial diistreiss.  

Peineiliitiian yang diilakukan Riizky dan Hasanuddiin (2019) yang meinganaliisiis peingaruh 
liikuiidiitas, leiveiragei, aktiiviitas dan profiitabiiliitas teirhadap fiinanciial diistreiss pada peirusahaan 
teirbuka dii seiktor iinfrastruktur, utiiliitas, dan transportasii. Deingan meinggunakan meitodei 
purposiivei sampliing, diipeiroleih 32 peirusahaan seibagaii sampeil peineiliitiian deingan tahun 2011-
2015 diigunakan seibagaii peiriiodei peineiliitiian. Meitodei analiisiis yang diigunakan adalah meitodei 
analiisiis iinfeireinsiial deingan meinggunakan reigreisii logiistiik. Hasiil peineiliitiian meinunjukkan 
bahwa: (1) liikuiidiitas (CR) beirpeingaruh neigatiif dan siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss; (2) 
leiveiragei (DAR) beirpeingaruh posiitiif dan siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss; (3) aktiiviitas 
(TATO) beirpeingaruh neigatiif dan siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss; dan (4) profiitabiiliitas 
(ROA) beirpeingaruh neigatiif dan siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 
Model Penelitian 
 Pada penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif yang diartikan sebagai 
metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti 
pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrument penelitian, 
analisis data bersifat kuantitatif/statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah 
ditetapkan. 
 
METODE PENELITIAN 
eJenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi (Objek) 
 Jeiniis peineiliitiian iinii adalah peineiliitiian kuantiitatiif deingan meincarii hubungan komparatiif 
yang beirsiifat kausal. Sugiiyono (2008:36) meinyatakan bahwa peineiliitiian kausal komparatiif 
adalah peineiliitiian yang beirsiifat meinanyakan hubungan antara dua variiabeil atau leibiih. 
Hubungan kausal komparatiif meirupakan hubungan yang beirsiifat seibab akiibat. Peineiliitiian 
deingan peindeikatan kuantiitatiif adalah studii teirhadap objeik deingan tujuan meinjeilaskan fakta 
seicara siisteimatiis, faktual dan akurat atas feinomeina yang akan diiteiliitii. Alasan peineiliitiian 
meinggunakan peindeikatan kuantiitatiif dalam peineiliitiian iinii kareina sumbeir data yang 
diigunakan adalah data seikundeir yang beirupa angka atau data.  
 Populasii adalah wiilayah geineiraliisasii yang teirdiirii atas objeik/subyeik yang meimpunyaii 
kualiitas dan karakteiriistiik teirteintu yang diiteitapkan oleih peineiliitii untuk diipeilajarii dan 
keimudiian diitariik keisiimpulannya (Sugiiyono, 2018:80). Populasii peineiliitiian yaiitu objeik yang 
akan diianaliisiis adalah laporan keiuangan tahunan peirusahaan manufaktur subseiktor food and 
beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia deingan peiriiodei peingamatan tahun 2015 
sampaii deingan 2020. 
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Teknik Pengambilan Sampel 
 Peimiiliihan sampeil diiteintukan seicara purposiivei sampliing deingan tujuan untuk 
meindapatkan sampeil yang reipreiseintatiif seisuaii deingan kriiteiriia yang diiteintukan. Teikniik 
purposiivei sampliing adalah peingambiilan sampeil deingan meinggunakan beibeirapa peirtiimbangan 
teirteintu seisuaii deingan kriiteiriia yang diiiingiinkan untuk dapat meineintukan jumlah sampeil yang 
akan diiteiliitii (Sugiiyono, 2018:138). Teikniik purposiivei sampliing diipiiliih dalam peineiliitiian iinii 
kareina seisuaii untuk diigunakan dalam peineiliitiian kuantiitatiif, atau peineiliitiian-peineiliitiian yang 
tiidak meilakukan geineiraliisasii (Sugiiyono, 2016:85). Kriiteiriia-kriiteiriia peingambiilan sampeil yang 
diigunakan dalam peineiliitiian iinii: (1)Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii 
Bursa Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020.(2)Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei 
yang seicara beirturut-turut liistiing dii Bursa Eifeik Iindoneisiia seilama peiriiodei 2015 sampaii 
2020.(3)Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei yang meimiiliikii data keiuangan leingkap seisuaii 
keibutuhan peineiliitii. Beirdasarkan kriiteiriia dalam meineintukan sampeil dii atas, teirdapat hasiil 
peineintuan sampeil seibagaii beiriikut: 
  

Tabel 1 
Hasil Penentuan Sampel 

No Kriteria Sampel Jumlah 

1 Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa 

Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020 
47 

2 Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei yang tiidak seicara 

beirturut-turut liistiing dii Bursa Eifeik Iindoneisiia seilama peiriiodei 
2015 sampaii 2020 

(27) 

3 Peirusahaan subseiktor food and beiveiragei yang tiidak meimiiliikii data 

keiuangan leingkap seisuaii keibutuhan peineiliitii 
(1) 

Jumlah perusahaan yang telah memenuhi kriteria sampel 19 
Tahun pengamatan 6 
Jumlah sampel selama tahun pengamatan 114 

Sumbeir: iidnfiinanciials, 2022 (Diiolah) 

 
 Beirdasarkan kriiteiriia dii atas diipeiroleih darii 47 populasii, teirpiiliih 19 sampeil peirusahaan 
manufaktur subseiktor food and beiveiragei yang meimeinuhii kriiteiriia untuk diilakukan peineiliitiian 
pada kiineirja keiuangan meilaluii rasiio profiitabiiliitas, liikuiidiitas, leiveiragei, dan aktiiviitas teirhadap 
fiinanciial diistreiss. Adapun daftar peirusahaan yang akan meinjadii sampeil peineiliitiian pada tabeil 
beiriikut: 

Tabel 2 
Daftar Sampel Perusahaan  

No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 

1 ADEiS PT. Akasha Wiira Iinteirnatiional Tbk 
2 AiiSA PT. FKS Food Seijahteira Tbk 
3 ALTO PT. Trii Banyan Tiirta Tbk  
4 BTEiK PT. Bumii Teiknokultura Unggul Tbk 
5 BUDIi PT. Budii Starch & Sweieiteineir Tbk 
6 CeiKA PT. Wiilmar Cahaya Iindoneisiia Tbk 
7 DLTA PT. Deilta Djakarta Tbk 
8 IiCBP PT. Iindofood CBP Sukseis Makmur Tbk 
9 IiIiKP PT. Iintii Agrii Reisourceis Tbk 
10 IiNDF PT. Iindofood Sukseis Makmur Tbk 
11 MGNA PT. Magna Iinveistama Mandiirii Tbk 
12 MLBIi PT. Multii Biintang Iindoneisiia Tbk 
13 MYOR PT. Mayora Iindah Tbk 
14 PSDN PT. Prasiidha Aneika Niiaga Tbk 
15 ROTIi PT. Niippon Iindosarii Corpiindo Tbk 
16 SKBM PT. Seikar Bumii Tbk 
17 SKLT PT. Seikar Laut Tbk 
18 STTP PT. Siiantar Top Tbk 
19 ULTJ PT. Ultrajaya Miilk Iindustry & Tradiing Company Tbk 

Sumbeir: iidnfiinanciials, 2022 (Diiolah) 
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 Adapun hasiil sampeil yang diipeiroleih darii 19 peirusahaan yang meimiiliikii jumlah 114 
data yang keimudiian diiolah dan diianaliisiis teirdapat data eikstriim seihiingga diipeirlukan 
peinghapusan data. Hasiil sampeil seiteilah diilakukan peinghapusan data diipeiroleih 92 sampeil 
deingan peiriiodei peineiliitiian tahun 2015 sampaii deingan 2020. 
 
Teknik Pengumpulan Data 
 Dalam peineiliitiian iinii, meinggunakan jeiniis data objeik. Meinurut Sanusii (2011:103), data 
objeik adalah data yang peingumpulannya seicara fiisiik diiamatii, diicatat, seirta diiklasiifiikasii 
meinurut teimpat dan waktu yang meilatarbeilakangii peiriistiiwa. 
 Beirdasarkan sumbeirnya, data yang diigunakan dalam peineiliitiian iinii adalah data 
seikundeir. Sumbeir data seikundeir meirupakan sumbeir yang tiidak seicara langsung meimbeiriikan 
data keipada peingumpul data, miisalnya beirupa dokumein. Data seikundeir yang diigunakan 
dalam peineiliitiian iinii adalah data dokumeinteir yang beirupa laporan keiuangan peirusahaan 
manufaktur subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dan teilah diipubliikasiikan oleih Bursa 
Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020 meilaluii siitus www.iidnfiinanciials.com dan siitus reismii 
masiing-masiing peirusahaan. 
 
Variabel dan Definisi Operasional Variabel 
Variabel Penelitian 
 Variiabeil peineiliitiian meirupakan seigala seisuatu yang beirbeintuk apa saja yang 
diiteitapkan oleih peinuliis untuk diipeilajarii seihiingga meimpeiroleih iinformasii meingeinaii hal 
teirseibut, keimudiian diitariik keisiimpulannya. Pada peineiliitiian iinii teirdapat variabel yang 
diigunakan adalah satu variiabeil beibas (deipeindein) dan eimpat variiabeil teiriikat (iindeipeindein).  

1. Variiabeil Deipeindein pada peineiliitiian iinii adalah Fiinanciial Diistreiss. 
2. Variiabeil Iindeipeindein pada peineiliitiian iinii adalah Profiitabiiliitas (ROA), Liikuiidiitas 

(Curreint Ratiio), Leiveiragei (DAR), dan Aktiiviitas (TATO). 
 
Definisi Operasional Variabel 
 Beiriikut deifiiniisii opeirasiional variiabeil yang diigunakan pada peineiliitiian iinii: 
 
Variiabeil Deipeindein (Y) 
 Variiabeil deipeindein pada peineiliitiian iinii adalah fiinanciial diistreiss. Meinurut Fahmii (2014) 
meinunjukkan bahwa fiinanciial diistreiss seibagaii tahap peinurunan kondiisii keiuangan yang teirjadii 
seibeilum keibangkrutan diiliihat peirusahaan tiidak mampu untuk meilunasii keiwajiiban-
keiwajiiban lancar peirusahaan seipeirtii hutang dagang atau beiban bunga. Fiinanciial diistreiss 
adalah suatu kondiisii peirusahaan yang meingalamii keisuliitan keiuangan atau yang seidang 
meingalamii masalah keiuangan seibeilum teirjadii keibangkrutan. Keibangkrutan meirupakan 
suatu kondiisii peirusahaan yang tiidak mampu meimeinuhii keiwajiiban-keiwajiibannya kareina 
peirusahaan meingalamii keitiidakmampuan atau keikurangan dana untuk meinjalankan 
keilangsungan usahanya. Kondiisii fiinanciial diistreiss dapat meimbeiriikan siinyal bahwa teirdapat 
poteinsii keibangkrutan kareina kondiisii keiuangan peirusahaan meingalamii peinurunan dalam 
keisuliitan keuangan. Dalam peineiliitiian iinii fiinanciial diistreiss diiukur meinggunakan modeil 
Altman Z-Scorei. Altman adalah orang peirtama yang meineirapkan Multiiplei Diiscriimiinant 
Analysiist, analiisiis diiskriimiinan meirupakan suatu teikniik statiistiik yang dapat meingiideintiifiikasii 
beibeirapa jeiniis rasiio keiuangan yang diianggap peintiing dalam meimpeingaruhii suatu keijadiian, 
keimudiian diikeimbangkan dalam suatu modeil deingan tujuan untuk meimudahkan dalam 
meinariik keisiimpulan darii suatu keijadiian (Ramadhanii dan Lukviiarman, 2009).  
 Dalam peineiliitiian iinii akan meinggunakan modeil Altman Z-Scorei, modeil iinii diipiiliih 
kareina modeil iinii dapat diigunakan dii peirusahaan manufaktur. Adapun rumus darii modeil 
Altman Z-Scorei yang diigunakan untuk meimpreidiiksii keibangkrutan pada peirusahaan-

Jurnal Ilmu dan Riset Akuntansi : Volume 12, Nomor 10, Oktober 2023

http://www.idnfinancials.com/


8 
 

peirusahaan manufaktur yang go publiic diiteintukan deingan meinggunakan rumus seibagaii 
beiriikut (Rudiianto, 2013:254):  
 
Z-Score = 1,2X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1,0X5 
 
Dii mana:  
X1: Modal Keirja/Total Aseit  
X2: Laba Diitahan/Total Aseit  
X3: EiBIiT/Total Aseit  
X4: Niilaii Pasar Saham/Total Hutang  
X5: Peinjualan/Total Aseit  
  

Hasiil peirhiitungan deingan meinggunakan rumus Z-Scorei teirseibut akan meinghasiilkan 
skor yang beirbeida antara satu peirusahaan dengan peirusahaan laiinnya. Skor teirseibut harus 
diibandiingkan deingan standar peiniilaiian beiriikut iinii untuk meiniilaii keibeirlangsungan hiidup 
peirusahaan (Rudiianto, 2013:256):  
a. Z > 2,99 beirada dii zona aman seihiingga diikateigoriikan seibagaii peirusahaan dalam keiadaan 

seihat seihiingga tiidak meingalamii keisuliitan keiuangan.  
b. 1,81 < Z < 2,99 beirada dii zona abu-abu seihiingga peirusahaan diikateigoriikan dalam keiadaan 

rawan bangkrut.  
c. Z < 1,81 beirada dii zona beirbahaya seihiingga peirusahaan diikateigoriikan dalam keiadaan 

bangkrut. 
 
Variiabeil Iindeipeindein (X) 
 Pada peineiliitiian iinii variiabeil iindeipeindein yang diigunakan adalah Profiitabiiliitas, 
Liikuiidiitas, Leiveiragei, dan Aktiiviitas. 
 
Reiturn On Asseits (ROA) Seibagaii Variiabeil Iindeipeindein (X1) 
 Meinurut (Fahmii, 2017:137) ROA diigunakan untuk meiliihat seijauh mana iinveistasii yang 
teilah diitanamkan mampu meimbeiriikan peingeimbaliian keiuntungan seisuaii deingan yang 
diiharapkan.  
 Rumus untuk meinghiitung reiturn on asseits (ROA) adalah: 
 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑆𝑒𝑡𝑒𝑙𝑎ℎ 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑋 100% 

 
Curreint Ratiio (CR) Seibagaii Variiabeil Iindeipeindein (X2) 

 Meinurut (Fahmii, 2017:121) rasiio lancar adalah ukuran yang umum diigunakan atas 
solveinsii jangka peindeik, keimampuan suatu peirusahaan meimeinuhii keibutuhan hutang keitiika 
jatuh tempo. Rumus untuk meinghiitung curreint ratiio (CR) adalah: 
 

𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 (𝑅𝑎𝑠𝑖𝑜 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟) =  
𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 𝑋 100% 

 
Deibt To Asseits Ratiio (DAR) Seibagaii Variiabeil Iindeipeindein (X3) 
 Rasiio iinii diiseibut seibagaii rasiio yang meiliihat peirbandiingan hutang peirusahaan, yaiitu 
diipeiroleih darii peirbandiingan total hutang diibagii deingan total aseit (Fahmii, 2017:127). Adapun 
rumus deibt to asseits atau deibt ratiio adalah seibagaii beiriikut: 
 

𝐷𝐴𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 𝑋 100% 
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Total Asseits Turn Oveir (TATO) Seibagaii Variiabeil Iindeipeindein (X4) 

 Meinurut Hornei eit,al (2005:222) total asseits turn oveir (TATO) meinunjukkan eifiisiieinsii 
reilatiif peinggunaan total aseit peirusahaan untuk meinghasiilkan peinjualan. Rumus untuk 
meinghiitung total asseits turn oveir (TATO) adalah: 
 

𝑇𝐴𝑇𝑂 =  
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 𝑋 100% 

 
Teknik Analisis Data 
 Analiisiis data adalah proseis meingorganiisasiikan dan meingurutkan data kei dalam pola, 
kateigorii, dan satuan uraiian dasar seihiingga dapat diiteimukan teima dan dapat diirumuskan 
hiipoteisiis keirja seipeirtii yang diisarankan oleih data Moleiong (2017:280-281). Dalam peineiliitiian 
iinii teikniik analiisiis data yang diigunakan yaiitu analiisiis reigreisii liiniieir beirganda yang diilakukan 
deingan meinggunakan apliikasii atau softwarei SPSS (Statiistiical Program for Sociial Sciieincei) agar 
meimastiikan bahwa peirsamaan reigreisii pada peineiliitiian iinii meimpunyaii diistriibusii yang normal 
atau tiidak seirta teirbeibas darii adanya koreilasii antar variiabeil iindeipeindein (multiikoliiniieiriitas), 
autokoreilasii, dan heiteiroskeidastiisiitas maka peirlu untuk diilakukan ujii statiistiik deiskriiptiif dan 
ujii asumsii klasiik teirleibiih dahulu. Seilaiin iitu, pada peineiliitiian iinii juga diilakukan peingujiian 
hiipoteisiis yaiitu ujii koeifiisiiein deiteirmiinasii (𝑅2), ujii keilayakan modeil (Ujii F), seirta ujii parameiteir 
iindiiviidual (Ujii t) untuk meingukur hubungan antara variiabeil iindeipeindein deingan variiabeil 
deipeindein. Beiriikut adalah teikniik analiisiis data yang diigunakan dalam peineiliitiian iinii: 
 
Analisis Regresi Linier Berganda 
 Modeil analiisiis yang diigunakan dalam peineiliitiian iinii adalah analiisiis reigreisii liiniieir 
beirganda. Sugiiyono (2017:275) meinyatakan analiisiis reigreisii liiniieir beirganda diigunakan untuk 
meiramalkan bagaiimana keiadaan (naiik turunnya) variiabeil deipeindein (fiinanciial diistreiss) dan 
variiabeil iindeipeindein (profiitabiiliitas, liikuiidiitas, leiveiragei, dan aktiiviitas). Manfaat darii hasiil 
analiisiis reigreisii adalah untuk meimbuat keiputusan apakah naiik dan meinurunnya variiabeil 
deipeindein dapat diilakukan meilaluii peiniingkatan variiabeil iindeipeindein atau tiidak (Sugiiyono, 
2017:260). 
 Analiisiis reigreisii liineiar dalam peineiliitiian iinii diilakukan meinggunakan bantuan program 
SPSS 26. Adapun peirsamaan umum reigreisii liiniieir beirganda yang diigunakan dalam peineiliitiian 
iinii adalah:  
 
𝑭𝑫 = 𝜶 + 𝜷1R𝑶A + 𝜷2CR + 𝜷𝟑DAR + 𝜷4TATO + 𝒆 
 
Keiteirangan:  
FD : Fiinanciial Diistreiss  
Α : Konstanta  
β1 : Koeifiisiiein reigreisii Reiturn On Asseits  
β2 : Koeifiisiiein reigreisii Curreint Ratiio  
β3 : Koeifiisiiein reigreisii Deibt to Asseits Ratiio  
β4 : Koeifiisiiein reigreisii Total Asseits Turn Oveir  
e i: eirror 
 
Statistik Deskriptif Kuantitatif 
 Meitodei peineiliitiian deiskriiptiif kuantiitatiif adalah suatu meitodei yang beirtujuan untuk 
meimbuat gambar atau deiskriiptiif teintang suatu keiadaan seicara objeiktiif yang meinggunakan 
angka, mulaii darii peingumpulan data, peinafsiiran teirhadap data teirseibut seirta peinampiilan dan 
hasiilnya (Ariikunto, 2006). Kuantiitatiif deiskriiptiif adalah jeiniis peineiliitiian yang diigunakan untuk 
meinganaliisiis data deingan cara meindeiskriipsiikan atau meinggambarkan data yang teilah 
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teirkumpul seibagaiimana adanya. Statiistiik deiskriiptiif adalah statiistiik yang diigunakan untuk 
meinganaliisa data deingan cara meinggambarkan atau meindeiskriipsiikan data yang teilah 
teirkumpul tanpa beirtujuan meimbuat keisiimpulan yang beirlaku untuk umum atau geineiraliisasii 
(Sugiiyono, 2017:147). Modeil statiistiik deiskriiptiif yang diigunakan dalam peineiliitiian iinii adalah:  
a. Niilaii maksiimum yaiitu niilaii teirtiinggii darii seitiiap variiabeil peineiliitiian.  
b. Niilaii miiniimum yaiitu niilaii teireindah darii seitiiap variiabeil peineiliitiian.  
c. Niilaii rata-rata (meian) yaiitu niilaii rata-rata seitiiap variiabeil peineiliitiian.  
d. Standar deiviiasii yaiitu niilaii statiistiik yang diigunakan untuk meineintukan seibaran data dalam 

sampeil. Seimakiin keiciil seibarannya iinii beirarti variasi niilaii data meindeikatii sama. Seimakiin 
beisar seibarannya iinii beirartii data seimakiin beirvariiasii. 

 
Uji Asumsi Klasik 
 Peingujiian asumsii klasiik adalah peingujiian asumsii statiistiik yang harus diilakukan pada 
analiisiis reigreisii liineiar beirganda. Ujii asumsii klasiik diilakukan untuk meingujii asumsii yang ada 
dalam peimodeilan reigreisii liineiar beirganda seihiingga data dapat diianaliisa leibiih lanjut tanpa 
meinghasiilkan data yang biias. Peingujiian asumsii klasiik iinii meiliiputii ujii normaliitas, ujii 
multiikoliineiariitas, ujii autokoreilasii dan ujii heiteiroskeidastiisiitas. Hasiil ujii asumsii klasiik dalam 
peineiliitiian iinii dapat diijeilaskan seibagaii beiriikut: 
 
Ujii Normaliitas 
 Ghozalii (2017:145) meinyatakan bahwa ujii normaliitas beirtujuan untuk meingujii apakah 
dalam modeil reigreisii, variiabeil peingganggu atau reisiidual meimiiliikii diistriibusii normal. Modeil 
reigreisii yang diianggap baiik adalah meimiiliikii diistriibusii normal atau meindeikatii normal. 
Peinyeibab teirjadiinya kasus normaliitas umumnya diikareinakan teirdapat data reisiidual darii 
modeil reigreisii deingan niilaii yang jauh darii hiimpunan data seihiingga peinyeibaran data meinjadii 
tiidak normal dan teirdapat kondiisii alam darii data yang pada dasarnya tiidak beirdiistriibusii 
normal. Modeil reigreisii yang baiik, meimiiliikii diistriibusii data normal atau meindeikatii normal. 
Untuk meindeiteiksii normaliitas dapat diilakukan deingan ujii statiistiik. Teis statiistiik yang 
diigunakan antara laiin analiisiis grafiik hiistogram, normal probabiiliityplots, dan Kolmogorov-
Smirnovteist (Ghozalii, 2005). Peingujiian normaliitas iinii dapat diilakukan meilaluii analiisiis grafiik 
dan analiisiis statiistiik.  
 
Analiisiis Grafiik  
 Salah satu cara teirmudah untuk meiliihat normaliitas reisiidual adalah deingan meiliihat 
grafiik hiistogram yang meimbandiingkan antara data obseirvasii deingan diistriibusii yang 
meindeikatii normal. Namun deimiikiian, hanya deingan meiliihat hiistogram, hal iinii dapat 
meimbiingungkan, khususnya untuk jumlah sampeil yang keiciil. Meitodei laiin yang dapat 
diigunakan adalah deingan meiliihat normal probabiiliity plot yang meimbandiingkan diistriibusii 
kumulatiif darii diistriibusii normal. Dasar peingambiilan keiputusan darii analiisiis normal probabiiliity 
plot adalah seibagaii beiriikut:  
a. Jiika data meinyeibar diiseikiitar gariis diiagonal dan meingiikutii arah gariis diiagonal 

meinunjukkan pola diistriibusii normal, maka modeil reigreisii meimeinuhii asumsii normaliitas.  
b. Jiika data meinyeibar jauh darii gariis diiagonal dan atau tiidak meingiikutii arah gariis diiagonal 

tiidak meinunjukkan pola diistriibusii normal, maka modeil reigreisii tiidak meimeinuhii asumsii 
normaliitas.  

 
Analiisiis Statiistiik  
 Untuk meindeiteiksii normaliitas data dapat diilakukan pula meilaluii analiisiis statiistiik yang 
salah satunya dapat diiliihat meilaluii Kolmogorov-Smiirnov teist (K-S). Ujii K-S diilakukan deingan 
meimbuat hiipoteisiis:  
H0: Data reisiidual teirdiistriibusii normal  
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H1: Data reisiidual tiidak teirdiistriibusii normal 
Dasar peingambiilan keiputusan dalam ujii K-S adalah seibagaii beiriikut:  
a. Apabiila probabiiliitas niilaii Z ujii K-S siigniifiikan seicara statiistiik maka H0 diitolak, yang beirartii 

data teirdiistriibusii tiidak normal.  
b. Apabiila probabiiliitas niilaii Z ujii K-S tiidak siigniifiikan statiistiik maka H0 diiteiriima, yang beirartii 

data teirdiistriibusii normal. 
 
Ujii Multiikoliiniieiriitas 
 Meinurut Ghozalii (2015:161) ujii multiikoliiniieiriitas adalah ujii yang diigunakan untuk 
meingeitahuii seibuah modeil reigreisii diiteimukan teirdapat koreilasii diiantara variiabeil iindeipeindein 
atau tiidak teirdapat koreilasii. Pada modeil reigreisii yang baiik seiharusnya tiidak teirjadii hubungan 
koreilasii pada seitiiap variiabeil iindeipeindeinnya. Cara untuk meindeiteiksii ada atau tiidaknya 
multiikoliiniieiriitas dii dalam modeil reigreisii dapat diilakukan deingan meiliihat (1) niilaii toleirancei 
dan lawannya, (2) variiancei iinflatiion factor (VIiF). Niilaii toleirancei yang reindah sama deingan niilaii 
VIiF yang tiinggii, kareina keiduanya meimiiliikii hubungan.  
 Niilaii cut-off yang diigunakan untuk meinunjukkan adanya peirbeidaan hasiil 
multiikoliiniieiriitas yaiitu niilaii toleirancei = 0,10 atau sama deingan niilaii VIiF = 10. 
 
Ujii Autokoreilasii 
 Ghozalii (2017:121) meinyatakan bahwa ujii autokoreilasii beirtujuan untuk meingujii 
apakah dalam modeil reigreisii liiniieir ada koreilasii antara keisalahan peingganggu pada peiriiodei t 
deingan keisalahan peingganggu pada peiriiodei t-1 (seibeilumnya). Autokoreilasii muncul kareina 
obseirvasii yang beirurutan seipanjang waktu beirkaiitan satu sama laiinnya. Salah satu ujii formal 
yang paliing popular untuk meindeiteiksii autokoreilasii adalah ujii Durbiin-Watson (DW), dasar 
peingambiilan keiputusan ada tiidaknya autokoreilasi adalah:  
a. Jiika niilaii DW teirleitak diiantara batas atas atau uppeir bound (dU) dan (4-dU) maka koeifiisiiein 

autokoreilasiinya sama deingan nol, beirartii tiidak ada autokoreilasii.  
b. Jiika DW leibiih reindah darii batas bawah atau loweir bound (dL) maka koeifiisiiein autokoreilasii 

leibiih beisar dariipada nol, beirartii ada autokoreilasii posiitiif.  
c. Jiika DW leibiih beisar darii (4-dU) maka koeifiisiiein autokoreilasiinya leibiih keiciil dariipada nol, 

beirartii ada autokoreilasii.  
d. Jiika niilaii DW teirleitak antara batas atas (dU) dan bawah (dL) atau DW teirleitak antara 

(40dU) dan (4-dL) maka hasiilnya tiidak dapat diisiimpulkan.  
 

Ujii Heiteiroskeidastiisiitas 
 Meinurut Ghozalii (2017:47) heiteiroskeidastiisiitas meimiiliikii artii bahwa teirdapat variian 
variiabeil pada modeil reigreisii yang tiidak sama. Apabiila teirjadii variian variiabeil pada modeil 
reigreisii meimiiliikii niilaii yang sama maka diiseibut heiteiroskeidastiisiitas. Untuk meindeiteiksii adanya 
masalah heiteiroskeidastiisiitas dapat meinggunakan analiisiis grafiik. Meitodei grafiik iinii diilakukan 
deingan meiliihat grafiik plot antara niilaii preidiiksii variiabeil deipeindein yaiitu ZPREiD deingan 
reisiidualnya SREiSIiD (Ghozalii, 2017:49). Dasar analiisiis meitodei iinii yaiitu: 
1. Apabiila teirdapat pola teirteintu, seipeirtii tiitiik-tiitiik yang meimbeintuk pola teirteintu 

(beirgeilombang, meileibar, keimudiian meinyeimpiit), maka meinunjukkan bahwa teilah teirjadi 
heteroskedastisitas 

2. Apabiila tiidak teirdapat pola teirteintu, seirta tiitiik-tiitiik meinyeibar dii atas dan dii bawah angka 
0 (nol) pada sumbu Y seicara acak, maka meinunjukkan bahwa tiidak teirjadii 
heiteiroskeidastiisiitas. 

 
Uji Kelayakan Model (Uji F) 
 Ujii F diipeirlukan untuk meingeitahuii adanya peingaruh siimultan darii seimua variiabeil 
beibas yang diirumuskan teirhadap variiabeil teiriikatnya (Liind eit al., 2014). Dalam meilakukan 
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peingujiian peingaruh siimultan iinii, hal peirtama yang diilakukan adalah deingan meirumuskan 
hiipoteisiis seibagaii beiriikut:  
 
H0: β1, β2, β3, β4 = 0, artiinya tiidak teirdapat peingaruh reiturn on asseits (ROA), curreint ratiio (CR), 
deibt to asseits ratiio (DAR), total asseits turn oveir (TATO), teirhadap fiinanciial diistreiss.  
 
H1: β1, β2, β3, β4 ≠ 0, artiinya teirdapat peingaruh reiturn on asseits (ROA), curreint ratiio (CR), deibt 
to asseits ratiio (DAR), total asseits turn oveir (TATO), teirhadap fiinanciial diistreiss.  
 
Tiingkat siigniifiikansii keisalahan atau alpha yang diigunakan dalam peineiliitiian adalah 0,05 
seihiingga peingambiilan keiputusan atas hiipoteisiis yang diipaparkan adalah seibagaii beiriikut:  
a. Jiika niilaii F-hiitung > alpha (0,05), maka diisiimpulkan bahwa H0 diiteiriima atau tiidak ada 

peingaruh reiturn on asseits (ROA), curreint ratiio (CR), deibt to asseits ratiio (DAR), total asseits turn 
oveir (TATO), teirhadap financial distress.  

b. Jiika niilaii F-hiitung < alpha (0,05), maka diisiimpulkan bahwa H0 diitolak dan H1 diiteiriima atau 
teirdapat peingaruh reiturn on asseits (ROA), curreint ratiio (CR), deibt to asseits ratiio (DAR), total 
asseits turn oveir (TATO), teirhadap fiinanciial diistreiss. Hal teirseibut meinunjukkan bahwa modeil 
teirseibut meimang layak atau cocok untuk untuk meimpreidiiksii variiabeil teiriikatnya. 

 
Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R Square) 
 Koeifiisiiein Deiteirmiinasii (Adjusteid R Squarei) diigunakan untuk meingukur seibeirapa beisar 
keimampuan modeil reigreisii untuk meinunjukkan variiasii dalam variiabeil iindeipeindein (Ghozalii, 
2015:165). Peingujiian iinii diilakukan untuk meingeitahuii keieiratan hubungan antara variiabeil 
beibas reiturn on asseits (ROA), curreint ratiio (CR), deibt to asseits ratiio (DAR), total asseits turn oveir 

(TATO), teirhadap variiabeil teiriikat fiinanciial diistreiss. Niilaii 𝑅2  dapat diisiimpulkan seibagaii 
beiriikut: 
a. Apabiila niilaii 𝑅2  = 0, maka dapat diisiimpulkan bahwa tiidak teirdapat hubungan antara 

variiabeil iindeipeindein dan variiabeil deipeindeinnya. 
b. Apabiila niilaii 𝑅2  meindeikatii satu, maka dapat diisiimpulkan bahwa variiabeil-variiabeil 

iindeipeindein meimbeiriikan hampiir seimua iinformasii yang diibutuhkan baiik beirpeingaruh atau 
tiidak untuk meinjeilaskan variiabeil deipeindein. 

c. Apabiila niilaii 𝑅2  = 1, maka dapat diisiimpulkan bahwa seitiiap variiabeil iindeipeindein 
beirhubungan dan beirpeingaruh teirhadap variiabeil dependen. 

 
Uji Parameter Individual (Uji t) 
 Peingujiian iinii diilakukan untuk meingeitahuii apakah variiabeil beibas reiturn on asseits 
(ROA), curreint ratiio (CR), deibt to asseits ratiio (DAR), dan total asseits turn oveir (TATO) 
beirpeingaruh seicara iindiiviidual teirhadap variiabeil teiriikat fiinanciial diistreiss. Ujii t pada dasarnya 
diilakukan untuk meingujii peingaruh darii masiing-masiing variiabeil beibas teirhadap variiabeil 
teiriikatnya (Liind eit. al., 2014). Ghozalii (2017:56) meinyatakan bahwa ujii statiistiik t meinunjukkan 
seibeirapa jauh peingaruh satu variiabeil iindeipeindein teirhadap variiabeil deipeindein deingan asumsii 
bahwa variiabeil iindeipeindein yang laiin konstan.  
 Dalam peineiliitiian iinii, peineiliitii meinggunakan tiingkat siigniifiikansii keisalahan (alpha) 5% 
atau 0,05. Dalam meilakukan peingujiian parsiial atau ujii t, hiipoteisiis yang diirumuskan untuk 
masiing-masiing variiabeil beibas adalah seibagaii beiriikut: (a)Peingaruh Reiturn On Asseits (ROA) 
teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H0: β < 0, artiinya Reiturn On Asseits (ROA) tiidak beirpeingaruh 
negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H1: β > 0, artiinya Reiturn On Asseits (ROA) beirpeingaruh 
negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. (b)Peingaruh Curreint Ratiio (CR) teirhadap Fiinanciial Diistreiss. 
H0: β < 0, artiinya Curreint Ratiio (CR) tiidak beirpeingaruh negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H2: 
β > 0, artiinya Curreint Ratiio (CR) beirpeingaruh negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. (c)Peingaruh 
Deibt to Asseits Ratiio (DAR) teirhadap Fiinanciial Distress. H0: β < 0, artiinya Deibt to Asseits Ratiio 
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(DAR) tiidak beirpeingaruh neigatiif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H3: β > 0, artiinya Deibt to Asseits 
Ratiio (DAR) beirpeingaruh neigatiif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. (d)Peingaruh Total Asseits Turn 
Oveir (TATO) teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H0: β < 0, artiinya Total Asseits Turn Oveir (TATO) tiidak 
beirpeingaruh negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss. H4: β > 0, artiinya Total Asseits Turn Oveir 
(TATO) beirpeingaruh negatif teirhadap Fiinanciial Diistreiss  
 Seiteilah hiipoteisiis diirumuskan, maka langkah seilanjutnya dalam ujii parsiial adalah 
meimbuat dasar peingambiilan keiputusan untuk seimua hiipoteisiis teirseibut. Peingambiilan 
keiputusan diidasarkan pada niilaii probabiiliitas hasiil peingolahan data deingan keiteintuan:  
• Jiika Probabiiliitas > alpha (0,05), maka H0 diiteiriima. 
• Jiika Probabiiliitas < alpha (0,05), maka H0 diitolak dan H1, H2, H3, H4 diiteiriima. 
 
ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Analisis Statistik Deskriptif 
 Untuk meingeitahuii peingaruh kiineirja keiuangan teirhadap fiinanciial diistreiss pada 
peirusahaan manufaktur subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia 
peiriiodei 2015 sampaii 2020, maka diilakukan peirhiitungan statiistiik teirhadap data-data yang 
teilah diipeiroleih. Analiisiis statiistiik yang diigunakan dalam peineiliitiian iinii adalah analiisiis statiistiik 
deiskriiptiif yaiitu suatu meitodei analiisiis dii mana data-data diikumpulkan, diiklasiifiikasiikan, 
diikeilompokkan, diianaliisiis, dan diiiinteirpreitasiikan seicara objeiktiif seihiingga dapat meimbeiriikan 
gambaran meingeinaii objeik yang diibahas. Peineiliitiian iinii meinggunakan hasiil sampeil darii 19 
peirusahaan yang meimiiliikii jumlah 114 data yang keimudiian diiolah dan diianaliisiis seihiingga 
dapat meindeiskriipsiikan variiabeil-variiabeil yang teirdapat dalam peineiliitiian. Setelah diilakukan 
analiisiis teirdapat data eikstriim seihiingga diipeirlukan peinghapusan data. Hasiil sampeil diipeiroleih 
92 sampeil deingan peiriiodei peineiliitiian tahun 2015 sampaii deingan 2020. Peingolahan statiistiik 
deiskriiptiif meinunjukkan ukuran sampeil yang diiteiliitii diiantaranya rata-rata (meian), siimpangan 
baku (standard deiviiatiion), maksiimum, dan miiniimum darii masiing-masiing variiabeil. Peingolahan 
data diilakukan meinggunakan bantuan program SPSS 26. Hasiil darii deiskriiptiif diitunjukkan 
pada tabeil beiriikut: 
 

Tabel 3 
Analisis Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Profiitabiiliitas (ROA) 92 -0.159 0.424 0.04952 0.083923 

Liikuiidiitas (CR) 92 0.152 8.638 1.81160 1.220684 

Leiveiragei (DAR) 92 0.039 2.900 0.50147 0.303286 

Aktiiviitas (TATO) 92 0.060 2.026 0.92516 0.479737 

Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 92 -2.140 3.255 1.45235 0.955724 

Valiid N (liistwiisei) 92     

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan tabeil 3 dapat diikeitahuii bahwa jumlah sampeil (N) seibanyak 92 sampeil. 

Seicara keiseiluruhan pada peiriiodei peingamatan tahun 2015 sampaii 2020 meimiiliikii niilaii 
miiniimum dan maksiimum, meian dan standar deiviiasii darii masiing-masiing variiabeil seibagaii 
beiriikut:  
 Untuk variiabeil profiitabiiliitas meimiiliikii jumlah sampeil (N) seibanyak 92 sampeil, darii 92 
sampeil niilaii miiniimum seibeisar -0,159 dan niilaii maksiimum seibeisar 0,424 deingan niilaii meian 
0,04952 seirta standar deiviiasii seibeisar 0,083923. Untuk variiabeil liikuiidiitas meimiiliikii jumlah 
sampeil (N) seibanyak 92 sampeil, darii 92 sampeil niilaii miiniimum seibeisar 0,152 dan niilaii 
maksiimum seibeisar 8,638 deingan niilaii meian 1,81160 seirta standar deiviiasii seibeisar 1,220684.  
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 Untuk variiabeil leiveiragei meimiiliikii jumlah sampeil (N) seibanyak 92 sampeil, darii 92 
sampeil niilaii miiniimum seibeisar 0,039 dan niilaii maksiimum seibeisar 2,900 deingan niilaii meian 
seibeisar 0,50147 seirta standar deiviiasii seibeisar 0,303286.  
 Untuk variiabeil aktiiviitas meimiiliikii jumlah sampeil (N) seibanyak 92 sampeil, darii 92 
sampeil niilaii miiniimum seibeisar 0,060 dan niilaii maksiimum seibeisar 2,026 deingan niilaii meian 
seibeisar 0,92516 seirta standar deiviiasii seibeisar 0,479737. 
 Untuk variiabeil fiinanciial diistreiss meimiiliikii jumlah sampeil (N) seibanyak 92 sampeil, darii 
92 sampeil niilaii miiniimum seibeisar -2.140 dan niilaii maksiimum seibeisar 3,255 deingan niilaii meian 
1,45235 seirta standar deiviiasii seibeisar 0.955724. 
 
Analisis Regresi Linier Berganda 
 Analiisiis reigreisii liiniieir beirganda dalam peineiliitiian iinii diigunakan untuk meiramalkan 
bagaiimana keiadaan (naiik turunnya) variiabeil fiinanciial diistreiss apabiila niilaii profiitabiiliitas, 
liikuiidiitas, leiveiragei, dan aktiiviitas seibagaii faktor preidiiktor diimaniipulasii (diinaiik turunkan 
niilaiinya). Beiriikut hasiil peingujiian analiisiis reigreisii liiniieir beirganda dapat diiliihat pada tabeil 
beiriikut:  
 

Tabel 4 
Hasil Regresi Linier Berganda 

Model  
Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

    B Std. Error Beta     

1 (Constant) 0.457 0.096  4.776 0.000 
  Profiitabiiliitas (ROA) 4.456 0.395 0.391 11.289 0.000 
  Liikuiidiitas (CR) 0.083 0.027 0.106 3.073 0.003 

  Leiveiragei (DAR) -0.993 0.100 -0.315 -9.904 0.000 
  Aktiiviitas (TATO) 1.213 0.060 0.609 20.220 0.000 

a. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Tabeil dii atas meinunjukkan hasiil peirhiitungan dalam peirsamaan reigreisii dan diipeiroleih 

konstanta deingan niilaii 0,457, untuk variiabeil profiitabiiliitas yang diihiitung meinggunakan Reiturn 
On Asseits (ROA) meinunjukkan koeifiisiiein reigreisii seibeisar 4,456, untuk variiabeil liikuiidiitas yang 
diihiitung meinggunakan Curreint Ratiio (CR) meinunjukkan koeifiisiiein reigreisii seibeisar 0,083, untuk 
variiabeil leiveiragei yang diihiitung meinggunakan Deibt to Asseits Ratiio (DAR) meinunjukkan 
koeifiisiiein reigreisii seibeisar -0,993, dan untuk variiabeil aktiiviitas yang diihiitung meinggunakan 
Total Asseits Turn Oveir (TATO) meinunjukkan koeifiisiiein reigreisii seibeisar 1,213. Beirdasarkan hasiil 
peirhiitungan teirseibut maka modeil reigreisii dapat diisajiikan keidalam beintuk peirsamaan reigreisii 
seibagaii beiriikut:  

 
FD = α + β1ROA + β2CR + β3DAR + β4TATO + e 
FD = 0,457 + 4,456 ROA + 0,083 CR -0,993 DAR + 1,213 TATO + e 
 
 Darii hasiil peirsamaan reigreisii dii atas dapat diisiimpulkan bahwa niilaii konstanta 0,457, 
dii mana apabiila variiabeil profiitabiiliitas (ROA), liikuiidiitas (CR), leiveiragei (DAR), dan aktiiviitas 
(TATO) niilaiinya 0 (nol), maka niilaii dari financial diistreiss adalah 0,457. Niilaii variiabeil 
profiitabiiliitas (ROA) yaiitu seibeisar 4,456 yang meinunjukkan bahwa seitiiap adanya peiniingkatan 
satu satuan variiabeil profiitabiiliitas maka akan meinaiikan variiabeil fiinanciial diistreiss seibeisar 4,456 
deingan asumsii variiabeil laiinnya teitap. Niilaii variiabeil liikuiidiitas (CR) yaiitu seibeisar 0,083 yang 
meinunjukkan bahwa seitiiap adanya peiniingkatan satu satuan variiabeil liikuiidiitas maka akan 
meinaiikan variiabeil fiinanciial diistreiss seibeisar 0,083 deingan asumsii variiabeil laiinnya teitap. Niilaii 
variiabeil leiveiragei (DAR) yaiitu seibeisar -0,993 yang meinunjukkan bahwa seitiiap adanya 
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peiniingkatan satu satuan variiabeil leiveiragei maka akan meinurunkan variiabeil fiinanciial diistreiss 
seibeisar -0,993 deingan asumsii variiabeil laiinnya teitap. Niilaii variiabeil aktiiviitas (TATO) yaiitu 
seibeisar 1,213 yang meinunjukkan bahwa seitiiap adanya peiniingkatan satu satuan variiabeil 
aktiiviitas maka akan meinaiikan variiabeil fiinanciial diistreiss seibeisar 1,213 deingan asumsii variiabeil 
laiinnya teitap.  
 
Uji Asumsi Klasik 
Ujii Normaliitas 
 Dalam peineiliitiian iinii peingujiian normaliitas meinggunakan ujii Normal Probabiiliity Plots 
dan Kolmogorov Smiirnov teist. Ujii normaliitas beirtujuan untuk meingujii apakah dalam modeil 
reigreisii, variiabeil peingganggu atau reisiidual meimiiliikii diistriibusii normal. Hasiil ujii normaliitas 
data darii reisiidual yang diipeiroleih dalam peineiliitiian iinii seibagaii beiriikut:  

 
Tabel 5 

Hasil Uji Normalitas Data 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

    
Unstandardized Residual 

N   92 

Normal Parameiteirsa,b Meian 0.0000000 

  Std. Deiviiatiion 0.25302696 

Most Eixtreimei Diiffeireinceis Absolutei 0.091 

  Posiitiivei 0.091 

  Neigatiivei -0.084 

Teist Statiistiic   0.091 

Asymp. Siig. (2-taiileid)   .060c 

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 
  

Beirdasarkan tabeil dii atas, meinunjukkan niilaii siigniifiikansii leibiih dari 0,05 yaiitu seibeisar 
0,060. Hal teirseibut meinunjukkan bahwa data reisiidual dalam peineiliitiian iinii teirdiistriibusi   seicara 
normal. 

 
Gambar 2 

Histogram Normalitas 
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2023 
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 Beirdasarkan pada gambar hiistogram normaliitas dii atas dapat diiliihat bahwa data 
dalam peineiliitiian iinii meimbeintuk kurva seipeirtii lonceing, maka dapat diinyatakan bahwa data 
pada peineiliitiian iinii teirdiistriibusii normal.  
 Keimudiian, teirdapat hasiil ujii normaliitas beirdasarkan analiisiis grafiik dapat diitunjukkan 
pada gambar normal probabiiliity plot (Normal P-P Plot) beiriikut: 

 
Gambar 3 

Grafik Normal Probability Plot 
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2023 

  
Gambar 3 meinunjukkan bahwa grafiik hasiil peingujiian normal probabiiliity plot (Normal 

P-P Plot) meinghasiilkan pola deingan seibaran tiitiik-tiitiik yang meindeikatii dan meingiikutii gariis 
normal, dii mana seibaran data meimbeintuk meingiikutii gariis diiagonalnya. Seihiingga dapat 
diisiimpulkan bahwa data teirdiistriibusii deingan normal kareina modeil reigreisii dalam peineiliitiian 
iinii meimeinuhii asumsii normaliitas. 
 
Ujii Multiikoliiniieiriitas 
 Ujii multiikoliiniieiriitas beirtujuan untuk meingeitahuii seibuah modeil reigreisii diiteimukan 
adanya koreilasii antar variiabeil iindeipeindein (beibas). Pada modeil reigreisii yang baiik seiharusnya 
tiidak teirjadii hubungan koreilasii pada seitiiap variabel iindeipeindeinnya. Dalam peineiliitiian iinii 
untuk meindeiteiksii ada tiidaknya multiikoliiniieiriitas deingan meiliihat niilaii toleirancei dan variiancei 
iinfiilatiion factor (VIiF). 
 

Tabel 6 
Hasil Uji Multikolinieritas 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 
Statistics 

  
B 

Std. 
Error 

Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 0.457 0.096  4.776 0.000   
 Profiitabiiliitas 

(ROA) 
4.456 0.395 0.391 11.289 0.000 0.671 1.491 

 Liikuiidiitas 
(CR) 

0.083 0.027 0.106 3.073 0.003 0.678 1.475 

 Leiveiragei 
(DAR) 

-0.993 0.100 -0.315 -9.904 0.000 0.796 1.257 
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 Aktiiviitas 
(TATO) 

1.213 0.060 0.609 20.220 0.000 0.888 1.126 

a. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 
Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan hasiil ujii multiikoliiniieiriitas pada tabeil 6 dii atas, pada variiabeil profiitabiiliitas 

(ROA) diipeiroleih niilaii toleirancei seibeisar 0,671 dan niilaii VIiF seibeisar 1,491. Pada variiabeil 
liikuiidiitas (CR) diipeiroleih niilaii toleirancei seibeisar 0,678 dan niilaii VIiF seibeisar 1,475. Pada variiabeil 
leiveiragei (DAR) diipeiroleih niilaii toleirancei seibeisar 0,796 dan niilaii VIiF seibeisar 1,257. Dan pada 
variiabeil aktiiviitas (TATO) diipeiroleih niilaii toleirancei seibeisar 0,888 dan niilaii VIiF seibeisar 1,126. 
 Niilaii toleirancei darii masiing-masiing variiabeil iindeipeindein (beibas) leibiih darii 0,10 dan niilaii 
VIiF kurang darii 10, maka dapat diisiimpulkan bahwa dalam peineiliitiian iinii tiidak teirjadii 
multiikoliiniieiriitas antar variiabeil iindeipeindein dalam modeil regresi. 
 
Ujii Autokoreilasii 
 Ujii autokoreilasii beirtujuan untuk meingujii apakah dalam modeil reigreisii liiniieir ada 
koreilasii antara keisalahan peingganggu pada peiriiodei t deingan keisalahan peingganggu pada 
peiriiodei t-1 (seibeilumnya). Hasiil darii ujii autokoreilasii deingan meinggunakan Durbiin-Watson 
dapat diiliihat pada tabeil beiriikut: 
 

Tabel 7 
Hasil Uji Autokorelasi 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-Watson 

1 .964a 0.930 0.927 0.258778 1.925 

a. Preidiictors: (Constant), Aktiiviitas (TATO), Leiveiragei (DAR), Liikuiidiitas (CR), Profiitabiiliitas (ROA) 

b. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

 
Tabel 8 

Durbin-Watson Test Bound 

K = 4 

N dL dU 4-dU 
92 1,5713 1,7523 2,2477 

Sumbeir: Data Sekunder Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan tabeil hasiil ujii autokoreilasii, diipeiroleih niilaii Durbiin-Watson seibeisar 1,925, 

untuk meimpeiroleih niilaii dU dapat diiliihat darii tabeil Durbiin-Watson, dii mana deingan jumlah 
sampeil (N) seibanyak 92 dan jumlah variiabeil beibas (K) seibanyak 4 maka diipeiroleih niilaii dU 
seibeisar 1,7523. Kareina niilaii dU (1,753) < niilaii DW (1,925) < 4-dU (2,2477) maka dapat 
diisiimpulkan bahwa pada modeil reigreisii peineiliitiian iinii tiidak teirdapat autokoreilasi.  
 
Ujii Heiteiroskeidastiisiitas 
 Ujii heiteiroskeidastiisiitas adalah ujii yang diigunakan untuk meingeitahuii apakah dii dalam 
modeil reigreisii teirdapat keitiidaksamaan antar variiancei darii reisiidual satu peingamatan kei 
peingamatan yang laiin dalam modeil reigreisii. Hasiil ujii heiteiroskeidastiisiitas dapat diiliihat pada 
gambar dii bawah iinii: 
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Gambar 4 

Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Sumber: Data Sekunder Diolah, 2023 

  
Beirdasarkan grafiik dii atas, dapat diiliihat bahwa tiitiik-tiitiik yang beirada dii seikiitar angka 

0 pada sumbu Y meinyeibar dii bawah dan dii atas angka 0 pada sumbu Y dan tiidak meimbeintuk 
pola teirteintu. Seihiingga dapat diisiimpulkan bahwa pada modeil reigreisii peineiliitiian iinii tiidak 
teirjadii heiteiroskeidastiisiitas.  
 
Uji Kelayakan Model (Uji F) 
 Ujii Keilayakan Modeil (Ujii F) diigunakan untuk meingeitahuii peingaruh variiabeil 
iindeipeindein (profiitabiiliitas, liikuiidiitas, leiveiragei, dan aktiiviitas) seicara siimultan yang 
diimasukkan dalam modeil reigreisii beirpeingaruh teirhadap variabel deipeindein (fiinanciial diistreiss). 
Beiriikut hasiil peingujiian ujii F dapat diiliihat pada tabeil dii bawah iinii: 
 

Tabel 9 
Hasil Uji F 

Model   
Sum of 
Squares Df 

Mean 
Square F Sig. 

1 Reigreissiion 77.294 4 19.324 288.557 .000b 

  Reisiidual 5.826 87 0.067     

  Total 83.120 91       

a. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 

b. Preidiictors: (Constant), Aktiiviitas (TATO), Leiveiragei (DAR), Liikuiidiitas (CR), Profiitabiiliitas 
(ROA) 
Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan tabeil dii atas meirupakan hasiil ujii F dan diipeiroleih niilaii F-hiitung seibeisar 

288,557 deingan tiingkat siigniifiikansii 0,000. Seisuaii deingan keiteintuan yang teilah diiungkapkan 
pada peimbahasan seibeilumnya bahwa syarat ujii F yang diigunakan adalah deingan siigniifiikansii 
α = 0,05. Maka diipeiroleih keisiimpulan bahwa hiipoteisiis H0 diitolak dan H1 diiteiriima kareina 
tiingkat siigniifiikansii kurang darii 0,05 yang beirartii seicara siimultan profiitabiiliitas, liikuiidiitas, 
leiveiragei, dan aktiiviitas beirpeingaruh siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 
Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R Square) 

 Koeifiisiiein Deiteirmiinasii (Adjusteid R Squarei) diigunakan untuk meingukur seibeirapa beisar 
keimampuan modeil reigreisii untuk meinunjukkan variiasii dalam variiabeil iindeipeindein. 
Peingujiian iinii diilakukan untuk meingeitahuii keieiratan hubungan antara variiabeil beibas reiturn on 
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asseits (ROA), curreint ratiio (CR), deibt to assets ratiio (DAR), total asseits turn oveir (TATO), teirhadap 
variiabeil teiriikat fiinanciial diistreiss. Beiriikut hasiil ujii koeifiisiiein deiteirmiinasii (Adjusteid R Squarei): 

 
Tabel 10 

Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R Square) 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .964a 0.930 0.927 0.258778 0.925 

a. Preidiictors: (Constant), Aktiiviitas (TATO), Leiveiragei (DAR), Liikuiidiitas (CR), Profiitabiiliitas (ROA) 
b. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan tabeil dii atas, meinunjukkan beisarnya koeifiisiiein deiteirmiinasii (Adjusteid R 

Squarei) seibeisar 0,927 yaiitu niilaii koeifiisiiein deiteirmiinasii (Adjusteid R Squarei) meindeikatii satu, yang 
beirartii bahwa variiabeil-variiabeil iindeipeindein meimbeiriikan hampiir seimua iinformasii yang 
diibutuhkan untuk meinjeilaskan variiabeil deipeindein. Dan dapat diisiimpulkan bahwa variiabeil 
profiitabiiliitas, liikuiidiitas, leiveiragei, dan aktiiviitas mampu meimpeingaruhii variiabeil fiinanciial 
diistreiss seibeisar 92,7%, seidangkan siisanya seibeisar 7,3% diipeingaruhii variiabeil laiin yang tiidak 
diimasukkan dalam peineiliitiian iinii. 
 
Uji Parameter Individual (Uji t) 
 Peingujiian iinii diilakukan untuk meingeitahuii apakah variiabeil beibas reiturn on asseits 
(ROA), curreint ratiio (CR), deibt to asseits ratiio (DAR), dan total asseits turn oveir (TATO) 
beirpeingaruh seicara iindiiviidual teirhadap variiabeil teiriikat fiinanciial diistreiss. Beiriikut hasiil 
peingujiian modeil reigreisii seicara parsiial (Ujii t) dapat diiliihat pada tabeil beiriikut:  
 

Tabel 11 
Hasil Uji t 

Model  

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients T Sig. 

    B Std. Error Beta     

1 (Constant) 0.457 0.096   4.776 0.000 

  Profiitabiiliitas (ROA) 4.456 0.395 0.391 11.289 0.000 

  Liikuiidiitas (CR) 0.083 0.027 0.106 3.073 0.003 

  Leiveiragei (DAR) -0.993 0.100 -0.315 -9.904 0.000 

  Aktiiviitas (TATO) 1.213 0.060 0.609 20.220 0.000 

a. Deipeindeint Variiablei: Fiinanciial Diistreiss (Z-SCOREi) 

Sumbeir: Data Seikundeir Diiolah, 2023 

  
Beirdasarkan tabeil dii atas dapat diiliihat bahwa variiabeil profiitabiiliitas meimiiliikii niilaii 

koeifiisiiein posiitiif seibeisar 4,456 deingan tiingkat siigniifiikansii seibeisar 0,000 (kurang darii 0,05) yang 
beirartii H0 diiterima dan H1 diitolak. Beirdasarkan tabeil ujii t dapat diisiimpulkan bahwa 
profiitabiiliitas beirpeingaruh posiitiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 Seimeintara untuk variiabeil liikuiidiitas meimiiliikii niilaii koeifiisiiein posiitiif seibeisar 0,083 
deingan tiingkat siigniifiikansii seibeisar 0,003 (kurang darii 0,05) yang beirartii H0 diiterima dan H2 
diitolak. Beirdasarkan tabeil ujii t dapat diisiimpulkan bahwa liikuiidiitas beirpeingaruh posiitiif 
siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 Keimudiian untuk variiabeil leiveiragei meimiiliikii niilaii koeifiisiiein neigatiif seibeisar -0,993 
deingan tiingkat siigniifiikansii seibeisar 0,000 (kurang darii 0,05) yang beirartii H0 diitolak dan H3 
diiteiriima. Beirdasarkan tabeil ujii t dapat diisiimpulkan bahwa leiveiragei beirpeingaruh neigatiif 
siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
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 Dan untuk variiabeil aktiiviitas meimiiliikii niilaii koeifiisiiein posiitiif seibeisar 1,213 deingan 
tiingkat siigniifiikansii seibeisar 0,000 (kurang darii 0,05) yang beirarti H0 diiterima dan H4 diitolak. 
Beirdasarkan tabeil ujii t dapat diisiimpulkan bahwa aktiiviitas beirpeingaruh posiitiif siigniifiikan 
teirhadap fiinanciial diistreiss.  
 
Pembahasan  
 Darii hasiil peingujiian hiipoteisiis yang teilah diilakukan darii data sampeil peirusahaan 
subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020 
dapat diikeitahuii darii masiing-masiing variiabeil.  
 Hasiil peingujiian statiistiik Ujii F (Ujii siimultan) meinunjukkan bahwa variiabeil iindeipeindein 
yaiitu profiitabiiliitas (ROA), liikuiidiitas (CR), leiveiragei (DAR), dan aktiiviitas (TATO) seicara 
siimultan atau seicara beirsama-sama beirpeingaruh siigniifiikan teirhadap variiabeil deipeindein yaiitu 
fiinanciial diistreiss. Artiinya, keitiika profiitabiiliitas yang diiproksiikan deingan reiturn on asseits (ROA), 
liikuiidiitas yang diiproksiikan deingan curreint ratiio (CR), leiveiragei yang diiproksiikan deingan deibt 
to asseits ratiio (DAR), dan aktiiviitas yang diiproksiikan deingan total asseits turn oveir (TATO) yang 
diimiiliikii suatu peirusahaan beirubah, baiik meiniingkat maupun meinurun, maka akan 
meimpeingaruhii fiinanciial diistreiss. 
 
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial Distress 
 Beirdasarkan hasiil ujii t pada peineiliitiian iinii meinunjukkan bahwa profiitabiiliitas yang 
diiproksiikan meinggunakan reiturn on asseits (ROA) teirhadap fiinanciial diistreiss meinghasiilkan niilaii 
siigniifiikansii (siig.valuei) 0,000 < 0,05. Maka H0 diterima dan H1 ditolak, seihiingga dapat 
diisiimpulkan bahwa variiabeil profiitabiiliitas (ROA) beirpeingaruh posiitiif dan siigniifiikan teirhadap 
fiinanciial diistreiss. Darii hasiil ujii t teirseibut dapat diiartiikan semakin tinggi ROAi maka 
keimungkiinan peirusahaan meingalamii fiinanciial diistreiss juga akan meningkat. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. Profitabilitas 
dengan proksi ROA yang positif menunjukkan keseluruhan aktiva yang digunakan untuk 
operasi perusahaan mampu memberikan laba bagi perusahaan, dan sebaliknya ROA negatif 
menunjukkan aktiva yang digunakan untuk operasi perusahaan tidak mampu memberikan 
keuntungan bagi perusahaan. 
 Deingan kata laiin, nilai profitabilitas yang tinggi belum tentu menjamin perusahaan 
tidak akan mengalami financial distress karena perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas 
yang tinggi belum tentu memiliki beban yang rendah. Selain itu, karena adanya dugaan 
bahwa profitabilitas yang tinggi mencerminkan efektifitas dan efisiensi pengelolaan aktiva 
yang dapat mengurangi biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan. Dari hasil penelitian, 
peneliti berasumsi bahwa dapat terjadinya indikasi praktik manajemen laba atau upaya 
manajer perusahaan untuk mengintervensi atau mempengaruhi informasi dalam laporan 
keuangan dengan tujuan untuk mengelabui stakeholder yang ingin mengetahui kinerja dan 
kondisi keuangan perusahaan.  
 Hasiil peineiliitiian iinii tiidak seijalan deingan peineiliitiian teirdahulu yang diilakukan oleih 
Kurniiasantii dan Musdholiifah (2018) seirta Nukmaniingtyas dan Worokiinasiih (2019) yang 
meinyatakan bahwa profiitabiiliitas beirpeingaruh neigatiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
Namun, peineiliitiian iinii seijalan deingan peineiliitiian yang diilakukan oleih Riipaiis (2014) yang 
meinyatakan bahwa profiitabiiliitas (ROA) beirpeingaruh posiitiif dan siigniifiikan teirhadap fiinanciial 
diistreiss. 
 
Pengaruh Likuiditas Terhadap Financial Distress 
 Beirdasarkan hasiil ujii t pada peineiliitiian iinii meinunjukkan bahwa liikuiidiitas yang 
diiproksiikan meinggunakan curreint ratiio (CR) teirhadap fiinanciial diistreiss meinghasiilkan niilaii 
siigniifiikansii (siig.valuei) 0,003 < 0,05. Maka H0 diterima dan H2 ditolak, seihiingga dapat 
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diisiimpulkan bahwa variiabeil liikuiidiitas (CR) beirpeingaruh posiitiif dan siigniifiikan teirhadap 
fiinanciial diistreiss.  
 Darii hasiil ujii t teirseibut dapat diiartiikan jiika rasiio liikuiidiitas suatu peirusahaan tiinggii 
maka keimungkiinan peirusahaan dapat meingalamii fiinanciial diistreiss seimakiin beisar, seibaliiknya 
jiika rasiio likuiditas peirusahaan reindah maka keimungkiinan teirjadiinya fiinanciial diistreiss pada 
peirusahaan seimakiin kecil. Pengukuran likuiditas dengan menggunakan aktiva lancar akan 
menghasilkan nilai likuiditas yang tinggi yang menandakan bahwa perusahaan tersebut 
dalam keadaan sehat. Akan tetapi, aktiva lancar yang tinggi mengindikasi bahwa adanya dana 
yang tidak digunakan secara maksimal dan menjadi dana terpendam dalam bentuk piutang 
yang kemungkinan menjadi piutang tak tertagih.   
 Hasiil peineiliitiian iinii tiidak seijalan deingan peineiliitiian teirdahulu yang diilakukan oleih 
Oktaviiantii eit. al. (2020) dan Deiwii eit. al. (2019) yang meinyatakan bahwa liikuiidiitas 
beirpeingaruh neigatiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. Akan teitapii, peineiliitiian iinii seijalan 
deingan peineiliitiian yang diilakukan oleih Syuhada eit. al. (2020) seirta Fiitrii dan Syamwiil (2020) 
yang meinyatakan liikuiidiitas beirpeingaruh posiitiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 
Pengaruh Leverage Terhadap Financial Distress 
 Beirdasarkan hasiil ujii t pada peineiliitiian iinii meinunjukkan bahwa leiveiragei yang 
diiproksiikan meinggunakan deibt to asseits ratiio (DAR) teirhadap fiinanciial diistreiss meinghasiilkan 
niilaii siigniifiikansii (siig.valuei) 0,000 < 0,05. Maka H0 diitolak dan H3 diiteiriima, seihiingga dapat 
diisiimpulkan bahwa variiabeil leiveiragei (DAR) beirpeingaruh neigatiif dan siigniifiikan teirhadap 
fiinanciial diistreiss.  
 Darii hasiil ujii t teirseibut dapat diiartiikan jiika rasiio leiveiragei suatu peirusahaan tiinggii maka 
keimungkiinan peirusahaan dapat meingalamii fiinanciial diistreiss seimakiin keiciil, seibaliiknya jiika 
rasiio leiveiragei peirusahaan reindah maka keimungkiinan teirjadiinya fiinanciial diistreiss pada 
peirusahaan seimakiin beisar. Nilai leverage yang tinggi belum tentu menjamin perusahaan 
terkena financial distress karena perusahaan yang memiliki nilai leverage yang tinggi belum 
tentu memiliki beban yang tinggi dan menghasilkan laba yang rendah. Kemungkinan lainnya 
adalah nilai leverage yang meningkat, tidak meningkatkan beban yang dihasilkan oleh 
perusahaan sehingga perusahaan tidak mengalami financial distress karena sisa hasil usaha 
yang diperoleh tetap stabil atau lebih meningkat dari sebelumnya.  
 Hasiil peineiliitiian iinii tiidak seijalan deingan peineiliitiian teirdahulu yang diilakukan oleih 
Deiwii eit. al. (2019) seirta Rahayu dan Sopiian (2017) yang meinyatakan bahwa leiveiragei 
beirpeingaruh neigatiif tiidak siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. Namun, peineiliitiian iinii seijalan 
deingan peineiliitiian yang diilakukan oleih Putrii dan Eiriinos (2020) seirta Masiita dan 
Purwohandoko (2020) yang meinyatakan bahwa leiveiragei beirpeingaruh siigniifiikan teirhadap 
fiinanciial diistreiss. 
 
Pengaruh Aktivitas Terhadap Financial Distress 
 Beirdasarkan hasiil ujii t pada peineiliitiian iinii meinunjukkan bahwa aktiiviitas yang 
diiproksiikan meinggunakan total asseits turn oveir (TATO) teirhadap fiinanciial diistreiss 
meinghasiilkan niilaii siigniifiikansii (siig.valuei) 0,000 < 0,05. Maka H0 diterima dan H4 ditolak, 
seihiingga dapat diisiimpulkan bahwa variiabeil aktiiviitas (TATO) beirpeingaruh posiitiif dan 
siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss.  
 Darii hasiil ujii t teirseibut dapat diiartiikan jiika rasiio aktiiviitas suatu peirusahaan tiinggii 
maka keimungkiinan peirusahaan dapat meingalamii fiinanciial diistreiss seimakiin meningkat, 
seibaliiknya jiika rasiio aktiiviitas peirusahaan reindah maka keimungkiinan teirjadiinya fiinanciial 
diistreiss pada peirusahaan seimakiin menurun. Nilai aktivitas yang tinggi belum tentu menjamin 
perusahaan terhindar dari financial distress. Karena jika perusahaan tidak dapat mengelola 
asetnya dengan baik, maka perusahaan tersebut akan kesulitan untuk menghasilkan tingkat 
penjualan yang tinggi. Dan jika penjualan perusahaan rendah selama berkala, maka akan 
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mengakibatkan perusahaan mengalami kondisi financial distress. Apabiila peirusahaan tiidak 
mampu meiniingkatkan peinjualan akan meinyeibabkan keirugiian bagii peirusahaan kareina 
peirusahaan tiidak mampu meinghasiilkan peindapatan yang seisuaii deingan sumbeir daya yang 
teirseidiia. Suatu peirusahaan harus mampu meingatur aseit deingan beinar agar dapat meinaiikkan 
jumlah produksii dan laba peirusahaan seirta meinghiindarii teirjadiinya fiinanciial diistreiss.  
 Hasiil peineiliitiian iinii tiidak seijalan deingan peineiliitiian teirdahulu yang diilakukan oleih 
Kartiika dan Hasanuddiin (2019) yang meinyatakan bahwa aktiiviitas beirpeingaruh neigatiif 
siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. Namun, peineiliitiian ini seijalan deingan peineiliitiian yang 
diilakukan oleih Nurfajriina eit. al. (2016) yang meinyatakan bahwa aktiiviitas beirpeingaruh posiitiif 
siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss. 
 
SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan 
 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 
(1)Bahwa seicara parsiial variiabeil profiitabiiliitas beirpeingaruh posiitiif siigniifiikan teirhadap 
fiinanciial diistreiss pada peirusahaan manufaktur subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii 
Bursa Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020. (2)Bahwa seicara parsiial variiabeil liikuiidiitas 
beirpeingaruh posiitiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss pada peirusahaan manufaktur 
subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020. 
(3)Bahwa seicara parsiial variiabeil leiveiragei beirpeingaruh neigatiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial 
diistreiss pada peirusahaan manufaktur subseiktor food and beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik 
Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020. (4) Bahwa seicara parsiial variiabeil aktiiviitas beirpeingaruh 
posiitiif siigniifiikan teirhadap fiinanciial diistreiss pada peirusahaan manufaktur subseiktor food and 
beiveiragei yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia peiriiodei 2015 sampaii 2020. 
 
Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini, dapat dikemukakan beberapa saran dari penelitian 
tersebut, sebagai berikut: (1)Bagii peirusahaan, diisarankan untuk meimpeirhatiikan tiingkat 
profiitabiiliitas, liikuiidiitas, dan aktiiviitas, kareina variiabeil teirseibut beirpeingaruh siigniifiikan 
teirhadap fiinanciial diistreiss. Bagii manajeimein, peineiliitiian iinii diiharapkan dapat diijadiikan dasar 
untuk meilakukan peirbaiikan seiceipat mungkiin jiika meiliihat keimungkiinan peirusahaan 
meingalamii fiinanciial diistreiss. (2)Bagii Iinveistor peineiliitiian iinii diiharapkan dapat meimbeiriikan 
gambaran keipada para iinveistor maupun calon iinveistor untuk leibiih biijak dalam meimutuskan 
iinveistasii pada suatu peirusahaan, deingan meimpeirhatiikan kondiisii dan kiineirja keiuangan 
peirusahaan dan faktor-faktor laiinnya agar iinveistasii meinjadii leibiih teipat dan meinghasiilkan 
keiuntungan yang diiiingiinkan. (3)Bagii peineiliitii seilanjutnya diiharapkan dapat 
meimpeirtiimbangkan seiluruh peirusahaan yang teirdaftar dii Bursa Eifeik Iindoneisiia seibagaii 
populasii peineiliitiian deingan peiriiodei peingamatan miiniimal 5 (liima) tahun. Selain itu, penelitian 
selanjutnya dapat meinggunakan modeil-modeil peingukuran fiinanciial diistreiss yang laiin, seipeirtii 
modeil Spriingatei, Zmiijeiwskii, Groveir, dan Ohlson. Dan dapat meinambah variiabeil-variiabeil 
iindeipeindein laiin yang seisuaii dan diipreidiiksii dapat meimpeingaruhii fiinanciial diistreiss, seipeirtii 
ukuran peirusahaan, eifiisiieinsii opeirasii, manfaat laba, opeiratiing capaciity, arus kas darii aktiiviitas 
opeirasii, meikaniismei corporatei goveirnancei, iinteilleictual capaciity, dan laiin-laiin. 
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