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ABSTRAK 

Azhar Ikhlashul Insan Saefudin, NIM 2022100014. Skripsi. Program 

Studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Psikologi Universitas Widya Dharma 

Klaten. “Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas 

terhadap Financial Distress dengan Likuiditas sebagai Variabel Pemoderasi 

pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2022”. 

 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, leverage, 

ukuran perusahaan, dan arus kas terhadap financial distress dengan likuiditas sebagai 

variabel pemoderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) tahun 2022. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang 

terdaftar di BEI tahun 2022. Pemilihan sampel menggunakan metode purposive 

sampling. Jumlah sampel pada penelitian ini sebanyak 51 perusahaan. Metode 

analisis data yang digunakan antara lain: uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik 

meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas, uji hipotesis 

menggunakan metode analisis linier berganda dan uji Moderated Regression Analysis 

(MRA) serta uji determinasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap financial distress, leverage berpengaruh positif, 

sedangkan ukuran perusahaan dan arus kas tidak berpengaruh terhadap financial 

distress pada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2022. Untuk pengujian 

Moderated Regression Analysis (MRA) diperoleh hasil likuiditas tidak mampu 

memoderasi pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan arus kas 

terhadap financial distress. 

 

Kata kunci: Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas, 

Financial Distress, Likuiditas 
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ABSTRACT 

 
Azhar Ikhlashul Insan Saefudin, NIM 2022100014. Thesis. Accounting 

Study Program, Faculty of Economics and Psychology, Widya Dharma 

University, Klaten. "The Effect of Profitability, Leverage, Firm Size, and Cash 

Flow to Financial Distress with Liquidity as a Moderating Variable in 

Manufacturing Companies Listed on the IDX in 2022". 

This research aims to examine the effect of profitability, leverage, firm size, and cash 

flow to financial distress with liquidity as a moderating variable in manufacturing 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2022. The population in 

this study are companies listed on the IDX in 2022. The sample selection used a 

purposive sampling method. The samples in this study was 51 companies. Data 

analysis methods used include descriptive statistical tests, classic assumption tests 

including normality tests, multicollinearity tests, and heteroscedasticity tests, 

hypothesis tests using multiple linear analysis methods and Moderated Regression 

Analysis (MRA) tests, and determination tests. The results of this research show that 

profitability have a negative effect to financial distress, leverage have a positive 

effect to financial distress, meanwhile company size and cash flow have no effect to 

financial distress in companies listed on the IDX in 2022. The Moderated Regression 

Analysis (MRA) test, it was found that liquidity results were not able to moderate the 

effect of profitability, leverage, company size, and cash flow to financial distress.  

Keywords: Profitability, Leverage, Company Size and Cash Flow, Financial                  

    Distress, Liquidity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 
 

A. Latar Belakang  

 

Menurut Kementrian Keuangan Republik Indonesia (kemenkeu 

RI), revolusi industri 5.0 adalah konsep yang secara umum mengacu pada 

perkembangan teknologi yang terus meningkatkan otomatisasi dan 

digitalisasi dalam industri dan sektor produksi. Perkembangan yang pesat 

di dunia industri memicu munculnya banyak perusahaan baru dalam suatu 

industri yang saling bersaing untuk menjadi pemimpin pasar. Ketatnya 

persaingan yang terjadi dapat mengakibatkan kondisi kesulitan keuangan 

apabila perusahaan tidak mampu bertahan. Kondisi kesulitan keuangan 

yang berlarut-larut akan memberikan dampak pada kebangkrutan atau 

financial distress. 

Era industri 5.0 membawa transformasi pada sektor industri 

manufaktur dengan memanfaatkan teknologi seperti kecerdasan buatan 

dan otomasi tingkat tinggi. Namun, peralihan ini juga dapat meningkatkan 

resiko kebangkrutan bagi perusahaan yang gagal beradaptasi dengan cepat 

atau mengelola perubahan secara efektif sehingga berpotensi 

meningkatkan risiko kesulitan keuangan pada perusahaan manufaktur. 

Kesulitan keuangan atau yang dikenal dengan financial distress 

adalah tahap dimana penurunan kondisi keuangan yang terjadi sebelum 

terjadinya kebangkrutan atau likuidasi (Plat dan Plat, 2002). 
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Sudaryanti dan Dinar (2019) menjelaskan bahwa kondisi kesulitan 

keuangan dapat ditandai oleh terjadinya laba negatif yang dialami oleh 

perusahaan secara berturut-turut, sehingga perusahaan tidak memiliki 

sumber dana yang memadai untuk dapat memenuhi kewajiban yang harus 

segera dipenuhinya (perusahaan mengalami kebangkrutan). 

Terdapat beberapa faktor yang memengaruhi financial distress 

diantaranya: profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan arus kas. 

Profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan keuntungan (Murhadi, 2015). Rasio profitabilitas 

menunjukkan efektivitas manajemen secara keseluruhan yang dapat diukur 

dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen yang ada 

dalam laporan keuangan, terutama neraca dan laporan laba rugi (Kasmir, 

2021). Rasio profitabilitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Return On Asset (ROA). Menurut Sawir (2005),  ROA adalah rasio 

keuangan yang digunakan untuk alat analisis mengukur kinerja bentuk 

manajemen perusahaan dalam mendapatkan laba menyeluruh. Semakin 

tinggi rasio ini, semakin baik keadaan suatu perusahaan. Semakin tinggi 

tingkat profitabilitas perusahaan menunjukkan semakin tinggi pendapatan 

yang diperoleh perusahaan tersebut, maka dapat dikatakan bahwa 

operasional perusahaan berjalan dengan optimal dimana ada efisiensi 

beban operasional yang akan menghasilkan laba yang optimum, sehingga 

akan semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami financial 

distress. 
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Penelitian yang dilakukan oleh Hanifa (2019) serta Indrawan dan 

Sudarsi (2023) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap financial distress. Semakin tinggi tingkat profitabilitas, maka 

kemungkinan perusahaan mengalami kondisi financial distress semakin 

rendah. Sedangkan hasil penelitian Islamiyatun, Hermuningsih, dan Cahya 

(2021) menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap 

financial distress. Hal ini membuktikan bahwa perusahaan yang memiliki 

keuntungan tinggi akan cenderung meningkatkan jumlah utangnya 

sehingga kemungkinan perusahaan mengalami financial distress akan 

meningkat. Sementara itu, hasil penelitian yang dilakukan oleh Pratiwi dan 

Sudiyatno (2019) menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa tinggi rendahnya 

profitabilitas perusahaan tidak dapat memberikan pengaruh tentang 

kemungkinan kondisi financial distress perusahaan. Laba perusahaan 

yang tinggi belum tentu menghindarkan perusahaan dari financial 

distress, karena perusahaan yang memiliki laba yang tinggi cenderung 

untuk meningkatkan jumlah utangnya sehingga perusahaan mengalami 

kemungkinan financial distress. 

Selanjutnya rasio yang dapat berpengaruh terhadap financial 

distress yaitu leverage. Rasio leverage merupakan rasio yang mengukur 

kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

panjangnya (Hanafi dan Halim, 2016). Pendanaan dengan utang memiliki 

dampak bagi perusahaan, dimana utang memiliki beban yang bersifat 
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tetap. Kegagalan perusahaan dalam membayar bunga atas utang dapat 

menyebabkan kesulitan keuangan yang berakhir dengan kebangkrutan 

perusahaan. Rasio leverage yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

Debt to Equity Ratio (DER). DER merupakan perbandingan antara total 

hutang dengan modal sendiri. 

Beberapa penelitian yang menggunakan DER untuk memrediksi 

financial distress antara lain Christine, Wijaya, Chandra, Pratiwi, Lubis, 

Nasution (2019) serta Septiani dan Dana (2019) dengan hasil bahwa 

DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. Hal 

ini menunjukkan bahwa tingkat leverage yang tinggi tidak selalu memiliki 

kemungkinan financial distress yang tinggi sebab dengan tingkat leverage 

tinggi perusahaan dapat meningkatkan laba perusahaan sehingga dapat 

mengurangi kemungkinan financial distress. Berbeda dengan penelitian 

Kartika dan Hasanudin (2019) serta Ardian, Andini, dan Raharjo (2017) 

menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

financial distress. Hal ini menunjukkan apabila perusahaan memiliki rasio 

leverage yang tinggi maka perusahaan menggunakan proporsi utang yang 

lebih besar untuk membiayai keuangan perusahaan sehingga dapat 

meningkatkan kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 

Terdapat juga penelitian Setyaningsih dan Gunarsih (2018) menunjukkan 

bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Hal 

tersebut disebabkan keberadaan leverage tidak memberikan kepastian 

bahwa perusahaan akan mengalami kondisi financial distress.  
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Faktor selanjutnya yang memengaruhi financial distress adalah 

ukuran perusahaan. Menurut Hartono (2012), ukuran perusahaan adalah 

besar kecilnya perusahaan yang diukur dengan total aset atau besar harta 

perusahaan dengan menggunakan perhitungan nilai logaritma total aset. 

Ukuran perusahaan dapat digunakan untuk mewakili karakteristik dari 

keuangan perusahaan seperti, pendapatan tahunan, aset, dan laba bersih. 

Ukuran perusahaan (firm size) merupakan skala yang menunjukkan besar 

kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari tingkat penjualan, total 

ekuitas dan total aktiva. Penelitian ini menggunakan logaritma total aset 

untuk menghitung ukuran perusahaan. Apabila perusahaan memiliki 

jumlah aset yang besar maka perusahaan akan lebih mampu menghadapi 

ancaman dari financial distress (Gobenvy, 2014). 

Hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Yuhartati dan 

Nurdin (2023) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap financial distress. Perusahaan besar memiliki akses yang lebih 

baik dalam sumber pendanaan baik hutang maupun modal yang dapat 

membantu perusahaan mengatasi masalah keuangan. Sedangkan penelitian 

yang dilakukan oleh Bogianda (2023) serta Kristina, Felisian, dan Madsun 

(2023) menyatakan bahwa ukuran perusahan berpengaruh positif terhadap 

financial distress. Meskipun ukuran perusahaan besar, namun besar pula 

kemungkinan perusahaaan memiliki utang yang relatif tinggi terhadap 

asetnya. Hal tersebut dapat berisiko tinggi bagi perusahaan berupa 

kebangkrutan. Hal ini dikarenakan oleh besarnya kewajiban yang harus 
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ditanggung perusahaan. Sedangkan penelitian Rahayu dan Sopian (2017) 

serta Putri dan Ardini (2020) menyatakan bahwa ukuran perusahan tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa 

ukuran perusahaan tidak dapat dipastikan bahwa perusahaan tersebut 

mengalami kondisi financial distress. Namun ukuran perusahaan yang 

tinggi tidak menandakan bahwa perusahaan akan terhindar dari financial 

distress, dimana ukuran perusahaan yang tinggi tersebut kemungkinan 

terjadi karena utang yang dimiliki perusahaan tinggi. 

Berikutnya faktor yang memengaruhi financial distress yaitu arus 

kas. Menurut Prihadi (2010), laporan arus kas adalah laporan yang 

menggambarkan bagaimana perusahaan memperoleh dan menggunakan 

kas dari aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan selama periode 

tertentu. Dalam penelitian ini arus kas yang digunakan yaitu arus kas 

operasi. Menurut Santoso, Fala, dan Khoirin (2017), arus kas operasi 

merupakan indikator yang dapat menentukan apakah perusahaan dapat 

menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara 

kemampuan operasi, membayar dividen, dan melakukan investasi tanpa 

mengandalkan sumber pendanaan dari luar. Ketika perusahaan memiliki 

arus kas operasi yang tinggi diharapkan perusahaan mengalami kondisi 

financial distress yang semakin kecil.  

Penelitian yang dilakukan oleh Purwaningsih dan Safitri (2022) 

serta Erawati dan Saputri (2023) menyatakan bahwa arus kas berpengaruh 

negatif terhadap financial distress. Arus kas operasi yang tinggi 
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menunjukkan perusahaan memiliki kinerja yang optimal dalam mengelola 

keuangan untuk memenuhi kebutuhan perusahaan, sehingga semakin kecil 

perusahaan mengalami financial distress. Sementara itu, hasil penelitian 

Bachtiar dan Handayani (2022) serta Mondayri dan Tresnajaya (2022) 

mengungkapkan bahwa arus kas operasi berpengaruh positif terhadap 

financial distress. Hal ini disebabkan oleh keberadaan arus kas operasi 

yang tinggi tidak selalu menyebabkan perusahaan dalam kondisi sehat. 

Ketika rasio arus kas operasi tinggi namun laba perusahaan negatif, maka 

besar kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Namun 

berbeda dengan Darmiasih, Endiana, dan Pramesti (2023) yang 

menyatakan bahwa arus kas tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

Hal ini terjadi karena arus kas operasi yang tinggi belum dapat 

memperlihatkan gambaran yang pasti mengenai kemampuan perusahaan 

dalam membayar utangnya. 

Selain profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan arus kas, 

likuiditas juga dapat memengaruhi financial distress. Rasio likuiditas 

merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar 

kewajiban jangka pendek pada saat jatuh tempo dengan menggunakan 

aktiva lancar yang tersedia (Syamsuddin, 2007). Ketidakmampuan 

perusahaan dalam memenuhi kewajiban-kewajibannya, terutama 

kewajiban yang bersifat jangka pendek termasuk kewajiban likuiditas dan 

juga termasuk kewajiban dalam kategori solvabilitas menjadi asal muasal 

financial distress (Fahmi, 2013). 
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Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Bernardin dan Indriani 

(2020) mengatakan bahwa likuiditas yang diukur dengan current ratio 

berpengaruh positif terhadap financial distress. Semakin tinggi tingkat 

likuiditas menunjukkan perusahaan memiliki aktiva lancar lebih besar 

dibandingkan dengan utang lancarnya. Sedangkan penelitian Setyowati 

dan Sari (2019), Shidiq dan Khairunnisa (2019) mengatakan likuiditas 

berpengaruh negatif terhadap financial distress. Semakin tinggi tingkat 

likuiditas, maka kondisi financial distress (kesulitan keuangan) yang akan 

dialami perusahaan akan semakin menurun. Berbeda dengan penelitian 

Wanialisa dan Chairissa (2022), Putri dan Ardini (2020), Savitri dan 

Rochdianingrum (2022) mengatakan likuiditas tidak berpengaruh terhadap 

financial distress. Tinggi atau rendahnya likuiditas tidak memengaruhi 

terjadinya kondisi financial distress. 

Dalam penelitian ini, likuiditas akan digunakan sebagai variabel 

pemoderasi yang diduga dapat memperkuat atau memperlemah pengaruh 

profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan arus kas terhadap financial 

distress. Berdasarkan penelitian yang dilakukan Rohmah (2022) 

menyatakan bahwa likuiditas mampu memoderasi pengaruh profitabilitas, 

leverage, dan ukuran perusahaan terhadap financial distress. Sedangkan 

penelitian Martini, Yunita, dan Sumiyati (2023) menyatakan bahwa 

likuiditas mampu memoderasi pengaruh arus kas terhadap financial 

distress. Likuiditas dipilih sebagai variabel pemoderasi karena likuiditas 

yang memadai dapat membantu perusahaan untuk melunasi kewajiban 
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yang bersifat jangka pendek, dimana dengan kemampuan tersebut 

diharapkan dapat memperlemah atau memperkuat kondisi financial 

distress perusahaan. 

Berdasarkan penelitian-penelitian yang telah dilakukan 

sebelumnya masih ditemukan hasil yang tidak konsisten dari setiap 

variabel yang diuji. Adanya ketidakkonsistenan tersebut membuat peneliti 

menjadi tertarik untuk melakukan penelitian kembali mengenai faktor-

faktor yang memengaruhi financial distress. Penelitian ini merupakan 

pengembangan dari penelitian Rohmah (2022). Perbedaan penelitian ini 

dengan penelitian sebelumnya adalah tahun pengamatan dan penambahan 

variabel independen yaitu arus kas. Arus kas yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah arus kas operasi. Menurut Santoso et al. (2017) arus 

kas operasi merupakan indikator yang menentukan apakah perusahaan 

dapat menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, 

memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar dividen dan 

melakukan investasi tanpa mengandalkan sumber pendanaan dari luar.  

Populasi dan sampel dalam penelitian ini menggunakan perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2022. 

Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan yang melakukan 

pengelolaan bahan mentah kemudian dioleh menjadi barang dalam proses 

atau barang jadi dan dijual kepada konsumen (Sukirno, 2008). Juru Bicara 

Kementrian Perindustrian (2022), Febri Hendri Antoni Arif 

mengungkapkan perusahaan manufaktur mempunyai daya saing yang 
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sangat pesat serta memiliki banyak peluang pada perekonomian di 

Indonesia. Industri pengolahan nonmigas tumbuh secara impresif di 

sepanjang tahun 2022 atau lebih tinggi dibanding capaian pada tahun 2021 

sebesar 3,67%. Sektor industri manufaktur menjadi penopang utama 

terhadap pertumbuhan ekonomi nasional yang mencapai 5,31% pada 2022. 

Berdasarkan data Badan Pusat Statistik, tiga sektor manufaktur 

yang menjadi penopang ekonomi pada tahun 2022, yakni industri makanan 

dan minuman yang tumbuh sebesar 4,90%, industri angkutan tumbuh 

sebesar 10,67%, serta industri logam dasar tumbuh sebesar 14,80%. 

Sementara itu, realisasi investasi industri manufaktur pada 2022 mencapai 

Rp 497,7 triliun. Peningkatan investasi di sektor industri juga akan 

mendongkrak serapan tenaga kerja. Pada tahun 2022, total serapan tenaga 

kerja diperkirakan mencapai 19,11 juta orang, sedangkan pada 2023 

sebanyak 19,2-20,2 juta orang. (industri.kontan.co.id) 

Tabel 1.1 Sektor Penyumbang Produk Domestik Bruto (PDB) Tahun 

2021-2022 

Sektor 2021 2022 Pertumbuhan 

Industri 

Manufaktur 
18,30% 18,34% 0,04% 

Perdagangan 

Besar dan 

Eceran 

12,71% 12,85% 0,14% 

Pertanian, 

Hutang, 

Perikanan 

11,39% 12,40% 1,01% 

Pertambangan 

dan Penggalian 
10,43% 12,22% 1,79% 

Konstruksi 10,48% 9,77% -0,71% 

    Sumber: Badan Pusat Statistik (www.bps.go.id), 2023 

http://www.bps.go.id/
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Tabel 1.1 memperlihatkan data sektor penyumbang PDB tahun 

2021-2022, dari tabel tersebut dapat dilihat bahwa pada tahun 2021 dan 

2022 sektor industri manufaktur menjadi penyumbang PDB terbesar 

dengan pertumbuhan sebesar 0,04%. Pertumbuhan ini mencerminkan 

bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik, meningkatnya penjualan, 

dan kontribusi yang besar terhadap perekonomian nasional, namun 

pertumbuhan yang baik apabila tidak diimbangi dengan pengelolaan rasio 

keuangan yang baik ataupun pengelolaan utang yang buruk dapat 

mengakibatkan risiko kebangkrutan perusahaan. Oleh karena itu, perlu 

dilakukan analisis lebih lanjut tentang faktor-faktor yang memengaruhi 

kebangkrutan perusahaan atau financial distress pada perusahaan 

manufaktur.  

Berdasarkan latar belakang di atas, maka peneliti tertarik 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Leverage, 

Ukuran Perusahaan, dan Arus Kas terhadap Financial Distress 

dengan Likuiditas sebagai Variabel Pemoderasi pada Perusahaan 

Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2022”. 
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B. Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, 

permasalahan yang akan diteliti adalah sebagai berikut ini. 

1. Apakah profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022? 

2. Apakah leverage berpengaruh positif terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022? 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2022? 

4. Apakah arus kas berpengaruh negatif terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022? 

5. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

tahun 2022? 

6. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh leverage terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2022? 

7. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

tahun 2022? 
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8. Apakah likuiditas memoderasi pengaruh arus kas terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2022? 

 

 

C. Tujuan Penelitian 

 

Sesuai latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan 

penelitian adalah sebagai berikut ini. 

1. Untuk menguji apakah profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

tahun 2022. 

2. Untuk menguji apakah leverage positif berpengaruh terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

3. Untuk menguji apakah ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI tahun 2022. 

4. Untuk menguji apakah arus kas berpengaruh negatif terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

5. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh profitabilitas 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI tahun 2022. 
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6. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh leverage 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI tahun 2022. 

7. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh ukuran 

perusahaan terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI tahun 2022. 

8. Untuk menguji apakah likuiditas memoderasi pengaruh arus kas 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI tahun 2022. 

 

D. Manfaat Penelitian 

 

Berdasarkan perumusan masalah di atas, maka penelitian 

diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut ini. 

1. Bagi perusahaan 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi bagi 

perusahaan khususnya perusahaan manufaktur sebagai bahan 

pertimbangan untuk pengambilan keputusan yang berkaitan dengan 

kinerja keuangan, agar perusahaan manufaktur dapat melakukan 

tindakan pencegahan (preventif) terhadap financial distress. 

2. Bagi investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi untuk 

investor maupun calon investor sebagai bahan pertimbangan dalam 
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pembuatan keputusan untuk meningkatkan kesempatan berinvestasi, 

khususnya di perusahaan manufaktur. 

3. Bagi debitur 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi debitur 

dan menjadi bahan pertimbangan dalam memberikan pinjaman atau 

penjualan secara kredit di masa yang akan datang. 

 

4. Bagi peneliti selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan 

referensi untuk penelitian-penelitian selanjutnya, terutama penelitian 

yang berkaitan dengan faktor-faktor yang memengaruhi financial 

distress.
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Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian Indah (2022) yang 

menyatakan bahwa likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh arus 

kas terhadap financial distress. 

 

 

BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 
 

A. Simpulan 

 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan mengenai 

pengaruh profitabilitas, leverage, ukuran perusahaan, dan arus kas terhadap 

financial distress dengan likuiditas sebagai variabel pemoderasi, maka dapat 

disimpulkan hal-hal sebagai berikut ini. 

1. Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress 

pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 

2022. Perusahaan yang memiliki nilai profitabilitas (ROA) tinggi 

menunjukkan bahwa kinerja perusahaan dalam performance yang optimal 

artinya manajemen perusahaan mampu untuk menjalankan usahanya, 

sehingga kemungkinan terjadinya financial distress akan menurun. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan Hanifa (2019) serta Indrawan et al. (2023)  

2. Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022. 

Perusahaan dengan nilai leverage yang tinggi akan memiliki risiko 
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keuangan yang tinggi pula akibat ketergantungan yang tinggi terhadap 

utang sebagai sumber pendanaan sehingga kemungkinan terjadinya 

financial distress akan meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

Kartika et al. (2019) dan Ardian et al. (2017). 

3. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022.  

Total aset yang dimiliki oleh perusahaan tidak mencerminkan kondisi 

keuangan yang sesungguhnya yang terkait dengan kondisi kesulitan 

keuangan. Perusahaan dengan total aset yang tinggi belum dapat 

dipastikan bahwa perusahaan tersebut akan terhindar dari financial distress 

sama halnya dengan perusahaan yang memiliki total aset yang rendah 

belum dapat dipastikan bahwa perusahaan akan mengalami financial 

distress. Hasil penelitian ini sejalan dengan Rahayu et al. (2017) serta 

Putri et al. (2020). 

4. Arus kas tidak berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022. Tinggi 

rendahnya arus kas perusahaan tidak berpengaruh terhadap financial 

distress hal ini disebabkan karena informasi yang didapat arus kas cukup 

kompleks sehingga belum dapat memprediksi apakah perusahaan dalam 

keadaan financial distress atau tidak. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

Darmiasih et al. (2023). 

5. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh profitabilitas terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
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Efek Indonesia tahun 2022. Likuiditas tidak mampu meningkatkan 

financial distress pada saat nilai profitabilitas rendah dan likuiditas tidak 

mampu menurunkan financial distress pada saat nilai profitabilitas tinggi. 

Tinggi atau rendahnya likuiditas perusahaan tidak dapat memengaruhi 

hubungan antara profitabilitas terhadap financial distress. Hal ini dapat 

disebabkan karena tingginya likuiditas kemungkinan perusahaan tidak 

menggunakan modalnya secara efisien. Likuiditas yang tinggi mungkin 

menunjukkan bahwa perusahaan menyimpan terlalu banyak uang tunai 

yang seharusnya digunakan untuk upaya meningkatkan profitabilitas 

supaya perusahaan terhindar dari potensi financial distress. Hasil 

penelitian ini berbeda dengan Indah (2022). 

6. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh leverage terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2022. Nilai likuiditas tidak mampu meningkatkan 

financial distress pada saat nilai leverage tinggi dan nilai likuiditas tidak 

mampu menurunkan financial distress pada saat nilai leverage tinggi. 

Tinggi atau rendahnya likuiditas tidak mampu memengaruhi leverage 

terhadap financial distress. Hal ini dapat disebabkan karena likuiditas yang 

tinggi mungkin tidak cukup untuk menutupi pembayaran utang yang besar 

jika perusahaan memiliki leverage yang tinggi. Meskipun likuiditas dapat 

membantu dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, mungkin hal 

tersebut tidak mencukupi untuk menutupi kewajiban hutang jangka 

panjang. Hasil penelitian ini sejalan dengan Atin et al. (2023). 
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7. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh ukuran perusahaan 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia tahun 2022. Tinggi atau rendahnya likuiditas tidak 

mampu memengaruhi pengaruh ukuran perusahaan terhadap financial 

distress. Hal ini dapat disebabkan karena ukuran perusahaan yang besar 

dapat mencerminkan kompleksitas operasional yang tinggi, yang dapat 

meningkatkan risiko kesalahan manajemen atau kesulitan dalam 

mengelola sumber daya dengan optimal, sehingga likuiditas yang tinggi 

tidak dapat mengatasi masalah internal yang mungkin menyebabkan 

financial distress. Hasil penelitian ini berbeda dengan Indah (2022). 

8. Likuiditas tidak mampu memoderasi pengaruh arus kas terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2022. Tinggi atau rendahnya likuiditas tidak mampu 

memengaruhi pengaruh arus kas terhadap financial distress. Hal ini dapat 

disebabkan apabila perusahaan memiliki arus kas yang rendah yang 

disebabkan karena penurunan penjualan atau marjin laba yang rendah 

karena masalah operasional atau persaingan pasar yang ketat, sehingga 

likuiditas yang tinggi tidak akan memengaruhi arus kas perusahaan untuk 

terhindar dari financial distress. Hasil penelitian ini berbeda dengan hasil 

penelitian Indah (2022). 

 

B.  Saran 

 

1. Bagi Perusahaan 
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Bagi perusahaan, terutama perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dapat lebih meningkatkan kinerja pada perusahaan dan 

melakukan tindakan pencegahan dengan memperhatikan faktor 

profitabilitas dan leverage. Dari penelitian ini terbukti bahwa profitabilitas 

berpengaruh negatif terhadap financial distress sehingga perusahaan perlu 

untuk meningkatkan profitabilitas agar tidak mengalami kondisi financial 

distress. Perusahaan juga perlu untuk memperhatikan leverage karena 

dalam penelitian ini leverage berpengaruh positif terhadap financial 

distress. Penggunaan utang yang terlalu tinggi dibandingkan dengan total 

aset dapat meningkatkan risiko perusahaan mengalami financial distress. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor yang akan melakukan investasi di perusahaan manufaktur 

sebaiknya dapat memperhatikan profitabilitas dan leverage yang dapat 

memengaruhi financial distress bagi perusahaan. Dengan memperhatikan 

tingkat profitabilitas dan leverage, investor diharapkan dapat mengambil 

keputusan yang tepat untuk berinvestasi dan mendapatkan keuntungan 

yang besar di masa yang akan datang pada perusahaan tersebut. 

3. Bagi Debitur 

Bagi debitur, memperhatikan pemberian jumlah piutang maupun jangka 

waktu piutang pada sebuah perusahaan manufaktur karena pemberian 

piutang yang besar dalam jangka waktu yang lama dapat menjadi tanda 

terjadinya financial distress dan memperhatikan faktor likuiditas 

perusahaan yang diharapkan dapat menjadi informasi bagi debitur dan 
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menjadi bahan pertimbangan dalam memberikan pinjaman atau penjualan 

secara kredit di masa yang akan datang. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menggunakan variabel yang 

memungkinkan berpengaruh terhadap financial distress seperti variabel 

profitabilitas dan leverage serta menambah variabel baru yang diduga 

dapat memengaruhi financial distress. Sesuai dengan hasil uji determinasi 

sebesar 25,1% yang berarti masih terhadap 74,9% variabel lain yang 

memengaruhi penelitian ini. 
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