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Abstrak

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh
leverage,profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan terhadap financial distress pada perusahaan sub
sektor Perdagangan Eceran (Ritel) yang terdaftar di di Bursa Efek Indonesia.Variabel dependen
yang digunakan pada penelitian ini ialah financial distress.Financial distress ialah tahapan
penurunan kondisi keuangan yang dapat di prediksi dengan faktor eksternal dan faktor internal
sedangkan variabel independen pada penelitian ini ialah leverage yang diukur dengan debt assets
ratio , prtofitabilitas yang diukur dengan return on assets, dan pertumbuhan penjualan dengan
rumus tingkat pertumbuhan penjualan.Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor
Perdagangan Eceran (Ritel) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sampai dengan tahun
2019.Pemlihan sampel yang digunakan adalah teknik purposive sampling dengan jumlah sampel
akhir sebanyak 17 perusahaan.Jenis data yang dipakai adalah data sekunder dengan menggunakan
metode analisis regresi logit dengan program E-views 10.0.Hasil dari pengujian yang menggunakan
analisis regresi logit menunjukaan hasil yang mengataka bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap
financial distress dan tidak terdapat pengaruh leverage dan pertumbuhan penjualan terhadapa
financial distress.

Kata kunci : Financial distress,Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan

Abstract

This research is a quantitative study that aims to determine the effect of leverage,
profitability, and sales growth on financial distress in Retail Trade (Retail) sub-sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The dependent variable used in this
study is financial distress. Financial distress is the stage of decline in financial conditions
that can be predicted with external factors and internal factors while the independent
variable in this study is the leverage measured by debt assets ratio, predictability measured
by return on assets, and sales growth with the formula of sales growth rate. Population in
research This is a Retail Trade (Retail) sub-sector company listed on the Indonesia Stock
Exchange until 2019. The sample selection used is a purposive sampling technique with a
final sample of 17 companies. The type of data used is sequential data nder by using the
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logit regression analysis method with the program E-views 10.0. The results of tests using
logit regression analysis show the results which say that profitability affects financial
distress and there is no effect of leverage and sales growth on financial distress.

Keywords : Financial distress,Leverage,Profitabilitas and Sales Growth
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PENDAHULUAN

Kemajuan teknologi dan era globalisasi meningkatkan jumlah perusahaan e-comerce
di indonesia hal ini mengakibatkan beberapa perusahaan ritel di indonesia kalah dalam
bersaing sehingga mengakibatkan perusahaan mengalami kesuitan keuangan.Kesulitan
keuangan adalah kondisi dimana perusahaan mengalami penurunan keuangan yang
disebabkan oleh pemakaian hutang yang kurang efektif sehingga membuat perusahaan tidak
dapat menghasilkan laba yang maksimal,pertumbuhan penjualan yang menurun dan
kegagalan perusahaan dalam melunasi kewajibannyaa jika hal tersebut terus terjadi dalam
waktu yang lama maka mengakibatkan perusahaan mengalami kebangkrutan (Fahmi, 2015,
him. 93). Kelusuan terjadi pada bisnis ritel menurut data yang telah publish oleh Nielsen
Ritel Audit menjelaskan bahwa rasio penjualan ritel indonesia pada semester | tahun 2017
hanya bertumbuh sebesar 3.7 persen dari rasio pertumbuhan sebelumnya yang sebesar 10.2
persen.Menurut data dari Asosiasi Pengusaha Ritel Indonesia (Aprindo) bahwa
pertumbuhan penjualan industri ritel turun sekitar 20 persen sepanjang kuartal 1 2017
dengan nilai penjualan sebesar Rp30 triliun mengalami penuruna jika dibandingkan pada
saat periode yang sama di tahun lalu yang mencapai Rp40 triliun (Bisnis.com). Kelusuan
pada sub sektor ritel juga dapat dilihat dari Hero Supermarket telah menutup 26 gerai ritel
Giant mereka dan pada tahun 2019 terdapat enam gerai toko Giant yang berhenti melakukan
operasionalnya (cnbc.com).Peneliti mengamati perkembangan laba
bersih,leverage,profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan pada perusahaan sub sektor
Perdagangan Eceran (Ritel) pada periode 2016-2019 dan mendapatkan fenomena sebagai
berikut:

Tabel 1.Data Fenomena Laba Bersih, Leverage,Profitabilitas,Pertumbuhan
Penjualan Perusahaan Perdagangan Eceran (Ritel) 2016-2019

Kode Financial Pertumbuhan  Naik/

Perusahaan ~ Tahun Bi“s‘;l:ss E\I‘I?u”:(m) Ilse'&/;rage ?.llfiu":én) ;go:tabllltas E\I'I?u”r(tﬁn) ::rejgfg?gv\nh (Turun)
2016 9,811 0.211 -0.023 0.340

CENT 2017 119047  (89.236)  0.340 0129  -0.026 (0.004) 4 033 3.69
2018 35637 154.684  0.417 0077 0.007 0033 ga32 (3.90)
2019 go12 (26.725)  0.474 0.057  0.002 (0.005)  ¢.038 (0.09)
2016 24129 0.500 -0.121 0.234

DAYA 2017 3981 20.148 0.562 0061  -0.014 0107  0.531 0.297
2018 5199 9.180 0.603 0042  0.013 0027  0.505 (0.026)
2019 18539 13.340 0.768 0164  0.025 0013 1.000 0.495
2016 261.720 0.541 0.035 0,03

ERAA 2017 347.1149 8;.1222960 0.582 0041 0.039 0004 018 0.15
2018 889 a6 0.620 0.037 0070 0031 043 0.25
2019 325 (564) 0.489 (0.130)  0.033 (0.037)  -0,05 (0.49)
2016 5019 0.618 0.416 0.099

LPPF 2017 1907 (112) 0.571 (0.047)  0.351 (0.064)  0.013 (0.086)
2018 1097 (810) 0.639 0.068  0.218 (0.133)  0.022 0.009
2019 1366 269 0.639 (0.001)  0.283 0.065  0.003 (0.019)
2016 208 0.700 0.020 0.103

MAP] 2017 359 142 0.629 (0.071)  0.031 0011  0.152 0.050
2018 g3 463 0.520 (0.109)  0.064 0.034  0.160 0.008
2019 1163 350 0.471 (0.049)  0.083 0019 0.140 (0.020)

MIDI 2016 196.043 0.790 0.046 0.184
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2017 102812 (93.231)  0.811 0021  0.021 (0.025)  0.150 (0.034)
2018 159.154 56.342 0.782 (0.029)  0.032 0011 0.096 (0.054)
2019 203.070 43.916 0.755 (0.027)  0.041 0009 0.086 (0.009)

Sumber : data di olah dari idx.co.id

Dari table diatas dapat di ketahui bahwa perusahaan dengan kode CENT dan DAY A
menghasilkan laba negatif sehingga dapat dikatakan perusahaan tersebut mengalami
financial distress tetapi perusahaan tersebut mengalami kenaikan pada nilai leverage
mereka pada profitabilitas perusahaan DAY A mengalami peningkatan tetapi perusahaan
tersebut mengalami financial distress dan pada pertumbuhan penjualan perusahaan
perusahaan MIDI yang mengaalami penurunan penjualan tetapi tidak mengalami financial
distress.Menurut penelitian yang dilakukan Setyobudi & Amboningtyas (2017) menjelaskn
bahwa financial distres dapat diprediksi melalui leverage,profitabilitas,dan pertumbuhan
penjualan

Terdapat pula gap research sebelumnya dalam mengindikasi financial distress
terhadap leverage yakni penelitian yang dilakukan Masdupi et al. (2018) yang mengatakan
bahwa leverage tidak berpangruh terhadap financial distress namun tidak sama dengan
penelitian yang dilakukan Fatimah et al. (2019) yang mengatakan leverage berpengaruh
terhadap financial distress, pada Profitabilitas yakni penelitian yang dilakaukan Curry et al.
(2018) yang mengatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress namun
hal tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ananto et al. (2017) yang
mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress dan pada
pertumbuhan penjualan pada pertumbuhan penjualan penelitian yang dilakukan Curry et al.
(2018) mengatakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap financial
distress tetapi tidak sejalan dengan penelitian yang dilakakuan Rahayu & Sopian (2017)
yang mengatakan pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap financial distress.

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari leverage,profitabilitas dan
pertumbuhan penjualan terhadap financial distress yang nantinya informasi tersebut dapat
dimanfaatkan sebagi refrensi dan masukan untuk perkembangan ilmu manajamen
keuangan,menjadi refrensi bagi penelitian yangbterkait dan menjadi informasi bagi pihak
manajamen dalam mengambil kebijakan serta menjadi tolak ukur investor dalam melakukan
kebijkan investasinya.

Dapat disimpulkan dengan ini bahwa financial distress dapat diukur dengan
leverage,profitabilitas dan pertumbuhan penjualan. Maka perumusan masalah pada
penelitian ini adalah apakah leverage,profitabilitas dan pertumbuhan penjualan memiliki
pengaruh terhadap financial distress.Sehingga penelitian memiliki judul “Pengaruh
Leverage,Profitabilitas, dan Pertumbuhan penjualan Terhadap Financial distress pada
Perusahaan Ritel yang Terdaftar di BEI”

TINJAUAN PUSTAKA

Teori Sinyal dan Financial distress

Para investor sebelum membuat keputusan untuk melakukan investasi di suatu
perusahaan perlu melakukan riset tentang bagaimana kondisi perusahaan tersebut dengan
cara melihat apakah kondisi keuangan perusahaan tersebut mengalami financial distress
atau tidak mengalami financial distress.Menurut Sihombing (2018, him. 221) teori sinyal
merupakan teori yang membahas penggunaan modal hutang sebagai sumber dana aktifitas
perusahaan sebagai sinyal kepada investor dikarenakan perusahaan yang meningkatkan
hutang diyakini memiliki prospek yang lebih baik di masa yang akan datang.Teori sinyal
adalah teori yang membahas naik turunnya suatu harga di pasar sehingga mempengaruhi
investor dalam mengambil keputusan invetasi.Menurut Fahmi (2015, him. 96) teori sinyal
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adalah pemberian sinyal oleh manajer untuk mengurangi asimetri informasi di antara
berbagai pihak yang berkepentingan terhadap suatu perusahaan. Hubungan financial
distress dan teori sinyal ialah penambahan hutang yang di lakukan perusahaan dapat
ditangkap investor sebagai sinyal positif karena hutang dapat di gunakan untuk keperluan
biaya operasional perusahaan atau perluasan bisnis dari perusahaan tetapi penambahan
hutang harus sejalan dengan penambahan laba yang di dapatkan jika penambahan hutang
oleh perusahaan tidak di ikuti dengan penambahan laba dan total aset perusahaan lebih kecil
dari total hutang maka perusahaan akan kesulitan di dalam melunasi kewajiban tersebut dan
memunculkan kesulitan keuangan atau financial distress pada perusahaan sehingga hal
tersebut dapat ditangkap sebagai sinyal negative oleh investor.

Financial distress

Menurut Arifin (2018, him. 189) financial distress merupakan ketidakcukupnya
aliran kas operasi perusahaan dalam melunasi kewajiban-kewajiban perusahaan dengan hal
tersebut financial distress dapat diketahui sebagai kegagalan suatu perusahaan dalam
melunasi kewajibannya dan ketidak mampuan dari perusahaan dalam menghasilkan aliran
kas yang cukup untuk melakukan pembayaran yang sesuai kontrak. Teori lain meyebutkan
bahwa financial distress diartikan sebagai tahapan penurunan kondisi keuangan perusahaan
yang terjadi sebelum tahapan kebangkrutan ataupun likuidasi selain itu financial distress
juga berpengaruh ke pada pihak stakeholder karena selain perusahaan yang mengalami
kerugian pihak stakeholder juga akan mengalaminya (Fahmi, 2015, him. 93). Menurut
Rudianto (2013, him. 252) perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan dapat dibagi
menjadi tiga yakni Technically insolvent keadaan dimana perusahaan tidak dapat melunasi
kewajibannya yang akan segera jatuh tempo tetapi nilai aset perusahaan lebih tinggi dari
total kewajiban sehingga keadaan akan bersifat sementara jika perusahaan dapat menjual
aset untuk melunasi kewajiban tersebut,Legally insolvent keadaan dimana perusahaan tidak
dapat melunasi kewajibannya yang akan segera jatuh tempo dan nilai aset perusahaan lebih
rendah dari total kewajiban sehingga keadaan ini dapat membuat perusahaan ke arah
kebangkrutan,Banckrupty perusahaan yang sudah tidak dapat lagi membayar kewajibannya
sehingga dinyatakan pailit oleh pengadilan.

Leverage terhadap Financial distress

Menurut Kasmir (2015, him. 151) leverage adalah rasio yang mampu menjelaskan
kemampuan dari aktiva perusahaan dibiayai oleh hutang atau kemampuan perusahaan untuk
membayar seluruh kewajibannya baik kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka
panjangnya.Menurut Tampubolon (2013, him. 41), leverage merupakan peggunaan hutang
untuk mebiayai aktiva korporasi tetapi penggunaan hutang tersebut harus di ikuti dengan
memperoleh laba yang tinggi pula agar perusahaan dapat membayar hutang dan beban
bunga hutang hal tersebut bertujuan agar perusahaan tidak mengalami financial
distress.“Dapat disimpulkan bahwa leverage adalah tingkat kemampuan perusahaan dalam
penggunaan hutang sebagai sumber dananya dalam kegiatan dan aktiva perusahaan
tersebut.Perusahaan yang memakai hutang yang tinggi sebagai biaya operasional dan aktiva
perusahaan maka akan memiliki resiko yang tinggi pula dalam melunasi kewajibannya hal
ini akan mengakibatkan perusahaan mengalami permasalahan keuangan atau technically
insolvent yakni keadaan dimana perusahaan kesulitan melunasi kewajibannya tetapi total
asset perusahaan lebih besar jika dibandingkan dengan total hutang perusahaan apabila hal
tersebut terjadi maka perusahaan sedang mengalami financial distress.”
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Profitabilitas terhadap Financial distress

Menurut Sihombing (2018, him. 27) profitabilitas adalah rasio yang mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dengan menggunakan segala sumber yang
dimiliki perusahaan.Menurut Syamsudin (2016, him. 192) rasio profitabilitas dapat
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam mendapatkan laba melalui semua
kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan,kas,modal,jumlah
karywan,jumlah cabang dan lainnya. Menurut Fahmi (2015, him. 135) profitabilitas
merupakan alat ukur efektivitas dari manajamen secara meyeluruh yang ditunjukan dengan
besar kecilnya tingkat keuntungan baik yang didapatkan dari penjualan atau investasi. Dapat
disimpulkan bahwa profitabilitas adalah kemampuan perusahaan dalam meghasilkan laba
dari semua sumber yang dimiliki perusahaan dengan memiliki laba yang rendah akan
membuat perusahaan kesulitan dalam mendapatkan modal baik itu modal sendiri atau modal
dari luar.Laba yang kecil juga dapat mempengaruhi arus kas operasi menjadi kecil sehingga
membuat ketidakmampuan perusahaan dalam melunasi kewajibannya hal tersebut membuat
kondisi penurunan keuangan pada perusahaan sehingga perusahaan dapat dikatan financial
distress.

Pertumbuhan Penjualan terhadap Financial distress
Menurut Harahap (2013, him. 309) “rasio pertumbuhan menggambarkan persentase
pertumbuhan pos-pos perusahaan dari tahun ke tahun. Rasio pertumbuhan penjualan (sales
growth) merupakan cerminan dari kinerja manajemen suatu perusahaan untuk dapat
meningkatkan penjualan dari satu periode ke periode selanjutnya.”Menurut Kasmir (2015,
him. 107). Pertumbuhan penjualan pada perusahaan dikatakan berhasil jika nilai dari
pertumbuhan penjualan tersebut tinggi dengan kondisi tersebut maka dapat dikatakan bahwa
manajemen perusahaan telah menjalankan strategi dalam pemasaran dan penjualan produk
dengan baik.Sebuah perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang positif berarti
memberikan sinyal yang positif pula bagi semua pihak sebab perusahaan mempunyai
kecenderungan untuk dapat mempertahankan kelangsungan hidup usahanya dan dapat

menurunkan potensi terjadinya kondisi financial distress.

Model Penelitian Empirik

Leverage

Financial Distress

Profitabilitas

Pertumbuhan
Penjualan

Gambar 1. Kerangka Pemikiran

Hipotesis
Hipotesis merupakan jawaban sementara dari rumusan masalah. Tinjauan pustaka dan
tinjauan penelitian terdahulu maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:
H,=Leverage berpengaruh terhadap financial distress.
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H,=Profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress.
H;=Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh terhadap financial distress.

METODELOGI PENELITIAN

Populasi dan Sampel
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah semua perusahaan perdagangan
eceran (ritel) yang listing di Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2019 dengan pemilihan
sampel menggunakan purposive sampling.

Pengukuran Variabel

Variabel Dependen
Financial distress merupakan kondisi keuangan yang sedang bermasalah dalam suatu
perusahaan sebelum tahapan kebangkrutan perusahaan tersebut.Pengukuran financial
distress mengunakan Model Altman Z-score Revisi yang menggunakan variabel dummy
dengan ukuran nol (0) apabila terjadi financial distress dan satu (1) apabila perusahaan tidak
mengalami financial distress dalam penelitian ini indikator financial distress adalah
sebagau berikut:
Z = 0,717(X,) + 0,874 (X3) + 3,107(X3) + 0,420 (X,) + 0,998(X5)

Dimana:
Z = Financial distress Index
X, = Working Capital to Total Assets
X, = Retained Earnings to Total Assets
X5 = Earning Before Interest and Taxes to Total Assets
X, = Book Value of Equity to Book Value of Debt
X5 = Sales to Total Assets

Kriteria yang digunakan untuk memprediksi kebangkrutan perusahaan dengan model
diskriminan adalah dengan melihat zone of ignorance yaitu daerah nilai Z. Dimana
dikategorikan pada berikut ini:
a. Jika nilai Z > 2,90 Maka perusahaan tersebut dikategorikan tidak bangkrut
b. Jika nilai 1,20 < Z < 2,90 Maka perusahaan tersebut dikategorikan sebagai perusahaan

rawan bangkrut atau Grey Area
c. Jika Nilai Z < 1,20 Maka perusahaan tersebut dikategorikan sebagai perusahaan

bangkrut

Variabel Independen
a. Rasio Leverage (X1)

Leverage adalah tingkat kemampuan suatu perusahaan dalam mengunakan hutang sebagai
sumber dananya.Leverage dapat dihitung dengan membandingkan total hutang dan total
asset yang digunakan dalam pembiayaan perusahaan.Pengukuran leverage yang digunakan
dalam penelitian ini adalah Debt to Assets Ratio (DAR) dengan rumus sebagai berikut:
Total Utang (DEBT)

Debt to Assets Ratio =
Assets

b. Rasio Profitabilitas (X2)

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan suatu
laba.Profitabilitaas dihitung dengan cara membandingkan laba setalah pajak dengan total
aset.Pengukuran Profitabilitas yang digunakan dalam penilitian ini adalah Return on Assets
(ROA) dengan rumus sebagai berikut:
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EAT

Return on Assets = ————
Total asset

c. Rasio Pertumbuhan Penjualan (X3)

Pertumbuhan penjualan merupakan rasio yang menjelaskan kemapuan perusahaan dalam
meningkatkan penjualannya.Pengukuran Pertumbuhan penjualan dalam penelitian ini
adalah Sales Growth dengan rumus sebagai berikut:

Penjualan tahun, — Penjualan tahun;_,

Sales Growth =
ales Grow Penjualan tahun,_;

Teknik Pengumpulan Data
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, dimana data ini diambil
dari dokumen yang bisa secara langsung digunakan. Data dalam penelitian ini berupa
laporan kinerja dan laporan tahunan yang dipublikasikan selama 4 tahun berturut-turut pada
dimulai dari periode 201 sampai 2019 yang diakses melalui situs Bursa Efek Indonesia
(www.idx.co.id) serta sumber lainnya yang relevan.

Teknik Analisis
Teknik analisis yang digunakan untuk penelitian ini dengan aplikasi Microsoft Office
Excel 2019, E-views 10, dan menggunakan metode analisis regresi logistik.

Statistik Deskriptif

Analsis deskriptif dipergunakan untuk memberikan deskripsi atau gambaran dari
suatu data  yang dilihat rata-rata (mean),standar deviasi, varian,
maksimum,minimum,sum.,range, kurtosis dan skewness.

Metode Analisis Regresi Logit
Analisis regresi merupakan teknik analisa yang digunakan untuk menjelaskan
pengaruh antar variabel.Pada penelitian ini peneliti menggunakan metode analisis regresi
logit, metode regresi logit digunakan pada penelitian ini karena adanya variabel dependent
yang bersifat dikotomi adapun yang dimaksud dengan variabel dikotomi yaitu dengan
adanya 2 kategori yang pada penilitian ini kategori 1 untuk perusahaan financial distress
dan kategori 0 untuk perusahaan yang tidak mengalami financial distress.

pi
Ln(l_;i):ﬁo"'ﬁlxﬁﬁzxz"‘.33X3

Keterangan :

Ln(:—;i) = Log dari perbadingan perusahaan yang mengalami financial distress dan

perusahaan yang tidak mengalami financial distress

Bo = Konstanta

B = Koefisien Regresi Leverage

B = Koefisien Regresi Profitabilitas

Bs = Koefisien Regresi Pertumbuhan penjualan

X = Leverage

X, = Profitabilitas

X5 = Pertumbuhan penjualan

67


http://www.idx.co.id/

Leverage, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan Terhadap Financial Distress ...

HASIL

Deskripsi Objek Penelitian
Dalam penelitian ini objek yang diambil adalah 27 perusahaan pertambangan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang memenuhi kriteria sampel ada 17 perusahaan dengan
periode pengamatan 4 tahun jadi total sampel data ialah 68 sampel.

Statistik Deskriptif
Berdasarkan hasil Eviews versi 10 dalam mengelola data, dapat diperoleh hasil
perhitungan sebagai berikut:
Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif

FINANCIAL SALES
DISTRESS DAR ROA GROWTH

Mean 3.051327 0.524265 0038725  0.443899
Maximum _ 6.839840 0.879520 0415673 22.38150
Minimum _ 0.615313 0.155178 20229114 -0.998566
Std. Dev.  1.327883 0.219410 0102593  2.752694

Sumber: E-views 10.0 (data diolah)
Menurut dari hasil analisis statistik deskriptif diatas maka dapat di uraikan sebagai berikut

a. Financial distress

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif yang di hasilkan software E-views pada 17
perusahaan Perdagangan Eceran 2016-2019 maka di dapatkan nilai rata-rata financial
distress ialah 3.051 dan hasil dari standar deviasi sebesar 1.327.Nilai rata-rata yang lebih
besar jika dibandingkan dengan dengan nilai standar deviasi dapat dijelaskan bahwa
financial distress tidak mempunyai kesenjangan data antar data lainnya dengan yang
lainnya.Nilai maksimum financial distress sebesar 6.889 nilai tersebut berada pada
perusahaan MKNT tahun 2017 sehingga dapat dikatakan perusahaan MKNT dikategorikan
non-financial distress karena memiliki nilai z-score diatas 2,90 sehingga dapat disimpulkan
bahwa perusahaan MKNT pada tahun 2017 mampu mengolah kinerja keuangan mereka
sehingga mengurangi resiko kesulitan keuangan perusahaan.Nilai minimum financial
distress sebesar 0.615 nilai tersebut berada pada perushaan CENT tahun 2019 sehingga
perusahaan CENT dapat dikategorikan financial distress karena memiliki nilai Z-Score
dibawah 2,90 dan dapat disimpulkan bahwa perusahaan CENT pada tahun 2019 gagal
dalam mengolah kinerja keuangan mereka dan membuat resiko kesulitan keuangan
perusahaan semakin besar.
b. Leverage

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif yang di hasilkan software E-views pada 17
perusahaan Perdagangan Eceran 2016-2019 maka di dapatkan nilai rata-rata DAR
ialah 0.524 dan hasil dari standar deviasi sebesar 0.219. Nilai rata-rata yang lebih besar
jika dibandingkan dengan dengan nilai standar deviasi dapat dijelaskan bahwa financial
distress tidak mempunyai kesenjangan data antar data lainnya dengan yang lainnya.Nilai
maksimum DAR sebesar 0.879 berada pada perusahaan KOIN pada tahun 2018 hal tersebut
menandakan semakin tingginya pegunaan hutang maka akan semakin tinggi tingkat resiko
hutang.Nilai minimum DAR sebesar 0.155 berada pada perusahaan MKNT 2016 semakin
rendah pegunaan hutang maka akan semakin rendah tingkat resiko hutang dikarenakan nilai
DAR yang lebih rendah dari nilai rata-rata 0.524.
c. Profitabilitas

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif yang di hasilkan software E-views pada 17
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perusahaan Perdagangan Eceran 2016-2019 maka di dapatkan nilai rata-rata ROA ialah
0.038 dan hasil dari standar deviasi sebesar 0.102. Nilai standar deviasi yang lebih besar
dibandingkan nilai rata rata ROA hal tersebut menunjukan ROA mempunyai kesenjangan
antara data satu dengan lainnya.Nilai maksimum ROA sebesar 0.415 berada pada
perusahaan LPPF pada tahun 2016 dan nilai tersebut menandakan semakin tingginya
perusahaan dapat menghasilkan laba dengan menggunakan asset.Nilai minimum ROA
sebesar -0.229 berada pada perusahaan MPPA 2017 dan nilai tersebut menandakan semakin
kecil perusahaan dapat menghasilkan laba dengan menggunakan asset mereka dikarenakan
nilai ROA yang lebih rendah dari nilai rata-rata sebesar 0.038.
d. Pertumbuhan Penjualan

Berdasarkan hasil uji statistik deskriptif yang di hasilkan software E-views pada 17
perusahaan Perdagangan Eceran 2016-2019 maka di dapatkan nilai rata-rata Sales Growth
lalah 0.443 dan hasil dari standar deviasi sebesar 2.752.Nilai standar deviasi yang lebih
besar dibandingkan nilai rata rata Sales Growth hal tersebut menunjukan Sales Growth
mepunyai kesenjangan antara data satu dengan lainnya dan mempunyai kecenderungan
perbedaan diantara data yang satu dengan data yang lainnya.Nilai maksimum Sales Growth
sebesar 22.381 berada pada perusahaan MKNT pada tahun 2017 hal tersebut menandakan
semakin baiknya perusahaan dalam menaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun maka
perusahaan tersebut berhasil melaksanakan strategi penjualan mereka sehingga terjadi
kenaikan nilai penjualan maka perusahaan akan mengalami peningkatan keuntungan dan
lebih mudah mendapatkan modal baik dari modal dari luar atau modal sendiri.Nilai
minimum sebesar -0.998566 berada pada perusahaan ERAA pada tahun 2018 hal tersebut
menandakan semakin buruknya perusahaan dalam menaikan jumlah penjualan dari tahun
ke tahun maka perusahaan tersebut gagal dalam melaksanakan strategi penjualan mereka
dan membuat keuntungan dari perusahaan turun atau bahkan dapat merugi dikarenakan nilai
Sales Growth lebih kecil jika dibandingkan dengan nilai rata-rata Sales Growth sebesar
0.143179.

Analisis Regresi Logit
Berikut hasil dari uji analisis regresi logit:
Tabel 3. Hasil Uji Analisis Regresi Logit

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

DAR -1.790857 1.444122 -1.240101 0.2149

ROA 21.37574 7.603816 2.811185 0.0049

Sales Growth 0.093420 0.122718 0.761260 0.4465

C 0.066286 0.851195 0.077874 0.9379
McFadden R-squared 0.281197
Prob(LR statistic) 0.000008

Sumber :E-views 10.0 (data diolah)
Berdasarkan hasil uji regresi logistik diatas maka di dapatkan persamaan regresi
logistiknya yaitu:

P
Ln = (m) 0.066286 — 1.790857DAR + 21.37574R0A + 0.093420SL

Menurut angka hasil dari uji regresi logistik diatas maka di dapatkan penjelasan
sebagai berikut:
a. Konstanta
Nilai konstanta yang didapatkan sebesar 0.066286 hal tersebut dapat menjelaskan
bahwa kemungkinan financial distress akan mengalami peningkatan sebesar
0.066286 diluar variabel independent vyaitu variabel leverage,profitabilitas, dan
pertumbuhan penjualan.
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b. Koefisien Regresi Leverage (f5;)

Nilai koefisien regresi leverage diukur dengan rumus debt assets ratio menurut tabel
diatas memiliki nilai koefisien sebesar -1.790857 sehingga dapat di definisikan jika setiap
peningkatan DAR sebesar 1% maka terjadinya financial distress akan menurun sebesar
1.790857.Jadi dapat diartikan bahwa DAR memiliki hubungan negatif dengan financial
distress.

c. Koefisien Regresi Profitabilitas (5,)

Nilai koefisien regresi profitabilitas diukur dengan rumus return on asset menurut tabel
diatas memiliki nilai koefisien sebesar 21.37574 sehingga dapat di definisikan jika setiap
peningkatan ROA sebesar 1% maka terjadinya financial distress akan meningkat sebesar
21.37574.Jadi dapat diartikan bahwa ROA memiliki hubungan positif dengan financial
distress.

d. Koefisien Regresi Pertumbuhan Penjualan (53)

Nilai koefisien regresi pertumbuhan penjualan diukur dengan rumus sales growth
menurut tabel diatas memiliki nilai koefisien sebesar 0.093420 sehingga dapat di
definisikan jika setiap peningkatan Sales Growth sebesar 1% maka terjadinya financial
distress akan menimgkat sebesar 0.093420.Jadi dapat diartikan bahwa Sales Growth
memiliki hubungan positif dengan financial distress.

Uji Hosmer dan Lemeshow’s Goodness Of Fit Test
Tabel 4. Uji Hosmer dan Lemeshow’s Godness Of Fit Test
H-L Statistic 2.8547 Prob. Chi-Sq(8) 0.1596

Andrews Statistic 22.4785 Prob. Chi-Sq(10) 0.0128
Sumber :E-views 10.0 (data diolah)
Menurut hasil dari tabel diatas makan didapatkan Chi Square probabilitas dari H-L Statistik
sebesar 0.1596>0.05 sehingga model regresi logistik ini dapat menjelaskan data atau
memprediksi nilai dari observasinya.

Uji Overall Model
Tabel 5. Uji Overall Model

LR statistic 26.44170 Avg. log likelihood -0.496992

Prob(LR statistic) 0.000008
Sumber : E-views 10.0 (data diolah)

Menurut hasil dari tabel diatas makan didapatkan Probabilitas(LR statistik) sebesar
0.0000008<0.05 sehingga dapat dijelaskan minimal terdapat 1 variabel independent yang
dapat mempengaruhi variabel dependent.

Uji Hipotesis (Uji Z)
Berikut hasil satatistik yang digunakan untuk melihat pengaruh antara variabel
indpendent dengan variabel dependent
a. Leverage Terhadap Finacial distress
Tabel 6. Leverage Terhadap Financial distress

Variable Coefficient Z-tabel z-Statistic Prob.

Leverage -1.790857 -1.645 -1.240101  0.2149
Sumber : E-views 10.0 (data diolah)

Menurut hasil dari tabel di atas maka dapatkan nilai koefisien leverage sebesar -
1.790857 sehingga jika nilai leverage dinaikan 1% maka financial distress akan menurun
sebesar 1.790857.Nilai z-statistic yang didapatkan sebesar -1.240101 sedangkan nilai dari
z-tabel ialah -1.645 dapat diartikan z-statistic -1.240101 > z-tabel -1.645.Nilai probabilitas
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sebesar 0.2149 dan nilai o(0.05) dapat diartikan probabilitas 0.2149 > 0.05 maka dapat
disimpulkan bahwa HO1 diterima sehingga Leverage tidak berpengaruh terhadap Financial
distress.
b. Profitabilitas Terhadap Financial distress
Tabel 7. Profitabilitas Terhadap Financial distress
Variable Coefficient Z-tabel z-Statistic ~ Prob.
Profitabilitas 21.37574 1.645 2.811185 0.0049

Sumber : E-views 10.0 (data diolah)

Menurut hasil dari tabel di atas di dapatkan nilai koefisien profitabilitas sebesar
21.37574 sehingga jika nilai profitabilitas dinaikan 1% maka financial distress akan
mengalami kenaikan sebesar 21.37574.Nilai z-statistic yang didapatkan sebesar 2.811185
sedangkan nilai dari z-tabel ialah 1.645 dapat diartikan z-statistic 2.811185> z-tabel
1.645.Nilai probabilitas sebesar 0.0049 dan nilai a(0.05) dapat diartikan probabilitas 0.049
< 0.05 maka dapat disimpulkan bahwa H12 diterima sehingga Profitabilitas berpengaruh
terhadap Financial distress.

c. Pertumbuhan Penjualan Terhadap Financial distress
Tabel 8. Pertumbuhan Penjualan Terhadap Financial distress

Variable Coefficient Z-tabel Z-Statistic Prob.
Profitabilitas 0.093420 1.645 0.761260  0.4465

Sumber : E-views 10.0 (data diolah)

Menurut hasil dari tabel di atas di dapatkan nilai koefisien sales growth sebesar
0.093420 sehingga jika nilai sales growth dinaikan 1% maka financial distress akan
meningkat sebesar 0.093420.Nilai z-statistic yang didapatkan sebesar 0.761260 sedangkan
nilai dari z-tabel ialah 1.645 dapat diartikan z-statistic 0.761260 > z-tabel 1.645.Nilai
probabilitas sebesar 0.4465 dan nilai a(0.05) dapat diartikan probabilitas 0.4465 > 0.05
maka dapat disimpulkan bahwa HO3 diterima sehingga Pertumbuhan Penjualan tidak
berpengaruh terhadap Financial distress.

Uji Koefisien Determinasi (Mc Fadden R?)
Tabel 9. Uji Koefisien Determinasi

Mc Fadden R-squared 0.281197

Sumber: E-views 10 (data diolah)

Menurut hasil dari tabel di atas maka hasil dari koefisien Mc Fadden R-squared
sebesar 0.281197 atau dalam bentuk persentasi sebesar 28.11% sehingga dapat dijelaskan
bahwa variabel independent dalam penelitian ini mampu menjelaskan variabel financial
distress sebesar 28.11% dan sisanya sebesar 0.718803 atau 71.88% dapat dijelaskan dengan
variabel lainnya seperti total asset,likuiditas,persaingan bisnis dan juga faktor lainnya.

PEMBAHASAN

Pengaruh Leverage Terhadap Financial distress

Berdasarkan hasil uji hipotesis yang bertujuan untuk menguji hubungan antara
leverage dan financial distress diketahui HO diterima dan H1 ditolak dan menjelaskan
bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress.Hal tersebut menjelaskan
bahwa perusahaan menggunakan hutang untuk membiayai operasionalnya dengan efektif
dengan penggunaan hutang yang yang efektif maka perusahaan akan mendapatkan
keuntungan yang besar dan keuntungan tersebut perusahaan dapat membayar hutang dan
bunga perusahaan sehingga dapat meminimalkan resiko financail distress dapat dijelaskan
bahwa nilai leverage yang tinggi tidak berarti perusahaan tersebut mengalami financial
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distress. Berdasarkan penelitian yang dilakukan maka hasil penelitian ini didukung oleh
penelitian Curry et al. (2018), Putu et al. (2019), Ufo, (2015) dan Nora (2016) yang
mengatakan bahwa leverage yang diproyeksikan melalui DAR tidak berpengaruh terhadap
financial distress.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Financial distress

Berdasarkan hasil uji hipotesis yang bertujuan untuk menguji hubungan antara
profitabilitas dan financial distress diketahui HO ditolak dan H1 diterima dan menjelaskan
bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress.Hal tersebut dapat
menjelaskan bahwa perusahaan sub sektor Perdagangan Ecera (Ritel) melakukan aktivitas
yang efektif dalam menghasilkan laba mereka sehingga menghasilkan laba yang meningkat
dengan laba yang meningkat perusahaan dapat dengan mudah mencari investor dikarenakan
perusahaan memiliki prospek yang bagus dengan hal tersebut perusahaan dapat mengurangi
resiko financial distress. Berdasarkan penelitian yang dilakukan maka hasil penelitian ini
didukung oleh penelitian Kazemian et al., (2017),Muflihah (2017),Nukmaningtyas &
Worokinasih (2016), Islami & Rio (2019) ,Murtadha et al. (2018) dan Saputri & Asrori
(2019) yang berpendapat bahwa profitabilitas yang diproyeksikan dengan ROA
berpengaruh terhadap financial distress.

Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Financial distress

Berdasarkan hasil uji hipotesis yang bertujuan untuk menguji hubungan antara
Pertumbuhan Penjualan dan financial distress diketahui HO diterima dan H1 ditolak dan
menjelaskan bahwa Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh terhadap financial
distress.Hal ini dikarenakan perusahaan yang memiliki nilai sales growth yang menurun di
beberapa tahun terakhir tetapi memiliki total assset yang besar,laba ditahan yang besar,dan
aset lancar yang besar sehingga membuat perusahaan tidak mengalami financial distress.
Berdasarkan penelitian yang dilakukan maka hasil penelitian ini didukung oleh penelitian
Pada Curry et al.(2018) ,Wicaksono (2018) ,Nora, (2016), Sutra & Mais (2019) yang
mengatakan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap financial distress.

SIMPULAN

Berdasarkan data analisa dan pembahasan yang telah dilakukan maka penelitian ini
memiliki kesimpulan sebagai berikut:

a. Hasil pengujian variabel Leverage yang diukur dengan Debt Assets Ratio (DAR)
menunjukan hasil yang mengatakan bahwa Leverage tidak berpengaruh terhadap
Financial distress pada perusahaan sub sektor Perdagangan Eceran (Ritel) pada periode
2016-2019 maka hipotesis pada penelitian ini tidak terbukti.

b. Hasil pengujian variabel Profitbilitas yang diukur dengan Return On Assets(ROA)
menunjukan hasil yang mengatakan bahwa Profitabilitas berpengaruh terhadap
Financial distress pada perusahaan sub sektor Perdagangan Eceran (Ritel) pada periode
2016-2019 maka hipotesis penelitian ini terbukti.

c. Hasil pengujian variabel Pertumbuhan Penjualan yang di ukur dengan Sales
Growthbahwa menunjukan hasil yang mengatakan bahwa Pertumbuhan Penjualan tidak
berpengaruh terhadap Financial distress pada perusahaan sub sektor Perdagangan
Eceran (Ritel) pada periode 2016-2019 maka hipotesis penelitian ini terbukti.
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