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Abstrak 

Financial distress adalah keadaan kesulitan keuangan yang dihadapi perusahaan sebelum 

terjadinya pailit atau likuidasi. Mengidentifikasi kondisi kesulitan keuangan sangat penting Hal ini 

penting karena perusahaan terlebih dahulu akan menghadapi kondisi financial distress sebelum 

perusahaan mengalami kepailitan atau likuidasi. Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan 

menganalisis pengaruh likuiditas, profitabilitas dan sales growth terhadap financial distress pada 

perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dalam masa pandemi Covid-19. Populasi 

dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling yang berdasarkan kriteria ditetapkan dan 

diperoleh sebanyak 12 perusahaan yang mana penelitian dilakukan selama 2 triwulan sehingga 

didapatkan 24 sampel. Metode penelitian menggunakan analisis statistic deskriptif dan analisis linier 

berganda sebagai alat analisis. Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan 

bahwa profitabilitas secara signifikan berpengaruh positif. Sedangkan likuiditas dan sales growth 

menunjukkan hasil tidak berpengaruh terhadap financial distress.  

Kata kunci: Financial distress; likuditas; profitabilitas; sales growth; covid-19  

 

The effect of financial to financial distress ratio on automotive companies during 

the Covid-19 pandemic 
 

Abstract 

Financial distress is a state of financial difficulty faced by the company prior to bankruptcy or 

liquidation. Identifying financial distress conditions is very important. This is important because the 

company will first face financial distress before the company goes into bankruptcy or liquidation. This 

study aims to examine and analyze the effect of liquidity, profitability and sales growth on financial 

distress in automotive companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the Covid-19 pandemic. 

The population in this study were all automotive companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The 

sample selection used a purposive sampling technique based on established criteria and obtained as 

many as 12 companies where the research was carried out for 2 quarters so that 24 samples were 

obtained. The research method uses descriptive statistical analysis and multiple linear analysis as 

analytical tools. Based on the results of the tests that have been carried out, it can be concluded that 

profitability has a significant positive effect. Meanwhile, liquidity and sales growth showed no effect on 

financial distress. 
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PENDAHULUAN  

Pada Desember 2019, kasus pneumonia pertama dilaporkan di Wuhan, Provinsi Hubei. Sumber 

infeksi masih belum diketahui, tetapi kasus pertama terjadi di pasar ikan di Wuhan. Sejak 18 Desember 

2019, 5 pasien dengan sindrom gangguan pernapasan akut (ARDS) telah diidentifikasi. Sejak 31 

Desember 2019 hingga 3 Januari 2020, jumlah laporan bertambah 44 orang (Susilo et al., 2020). 

Penyebaran pandemi COVID-19 telah menyebar ke berbagai belahan dunia, termasuk Indonesia. Kasus 

pertama Covid-19 dilaporkan di Indonesia pada 2 Maret 2020 sebanyak dua kasus (Susilo et al., 2020). 

Setelah laporan tersebut, pemerintah Indonesia menerapkan kebijakan yang pada intinya adalah 

pengetatan dan pembatasan ruang gerak dan mobilisasi massa pada skala besar. Pemberlakuan PSBB 

berdampak pada hampir semua sektor, salah satunya sektor otomotif, di mana penjualan mobil dan 

sepeda motor turun lebih dari 90% pada April dan Mei 2020 dibandingkan periode tahun sebelumnya 

(Kurniawan, 2020).  

Struktur keuangan telah berkontraksi karena laba perusahaan menurun setelah adanya COVID-

19. Selain itu, pelemahan keuangan perusahaan juga disebabkan oleh penurunan penjualan perusahaan. 

Berdasarkan pada data Gaikindo, pada bulan Januari penjualan ritel tengah menggapai angka 81.063 

unit, bulan Februari mengalami penurunan menjadi 77.847 unit. Kemudian pada bulan Maret mengalami 

penurunan lagi menjadi 60.448 unit dan untuk bulan April, angka penjualan turun drastis hingga 60% 

yang hanya terjual 24.276 unit (Pramisti, 2020). Penurunan bukan hanya terjadi pada segi penjualan, 

namun diikuti penurunan dari segi jumlah produksi. Menurut Badan Pusat Statistik (BPS) jika 

dibandingkan dengan triwulan II pada tahun lalu, triwulan II pada tahun 2020 turun secara drastis dalam 

segi penjualan dan produksi pada sektor otomotif.(Youlanda, 2021). Kecuk Sukaryanto, kepala Badan 

Pusat Statistik (BPS), mengatakan produksi mobil turun tajam menjadi hanya 41.520 unit. Penurunan 

tersebut sebesar 87,34% dari triwulan sebelumnya. Sementara turun 85,02% secara tahunan (year on 

year) (Elena, 2020)  

Terjadinya pendapatan dan penjualan yang menurun pada perusahaan ditakutkan akan berdampak 

pada kesanggupan perusahaan dalam melunasi utang jangka pendeknya. Apabila daya perusahaan dalam 

melunasi utang jangka pendek buruk, maka menginterpretasikan bahwa perusahaan tidak likuid karena 

tidak mampu melunasi hutang dan kewajiban yang dimiliki. Dengan adanya pandemi COVID-19, 

perusahaan harus semakin memperkuat fundamental peramalan keuangannya sehingga dapat terhindar 

dari financial distress perusahaan dan tetap stabil.  

Berdasarkan fenomena yang terjadi pada perusahaan otomotif selama pandemic covid-19 terjadi, 

untuk mengetahui dan memprediksi financial distress pada perusahaan tersebut adalah dengan 

menganalisis rasio keuangan dalam laporan keuangan suatu perusahaan untuk menggambarkan apakah 

posisi keuangan suatu perusahaan dalam keadaan baik atau buruk dan berguna dalam memprediksi 

kinerja suatu perusahaan (Widarjo & Setiawan, 2009). Faktor-faktor yang akan diteliti dalam penelitian 

ini meliputi likuiditas, profitabilitas, dan pertumbuhan penjualan. 

METODE 

Populasi dari penelitian ini adalah seluruh perusahaan yang termasuk dalam industri otomotif 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode 

purposive sampling, yaitu teknik pemilihan sample berdasarkan kriteria tertentu selama periode 

penelitian yang disesuaikan dengan tujuan penelitian. Adapun kriteria yang ditentukan dalam 

pengambilan sample penelitian ini adalah sebagai berikut. 

Perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan lengkap yang disajikan pada triwulan I dan triwulan II 

tahun 2020; dan 

Perusahaan yang menyajikan data lengkap sesuai dengan variabel yang dibutuhkan. 

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah 

data yang telah disediakan dan dikumpulkan oleh pihak lain (Sanusi, 2014). Data sekunder dalam 

penelitian ini diperoleh dari data laporan keuangan perusahaan yang bersumber dari website Bursa Efek 

Indonesia melalui situs www.idx.co.id. Penelitian ini mengunakan laporan keuangan triwulan I dan 

triwulan II pada saat pandemi terjadi.  
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Metode Pengumpulan Data 

Dalam penelitian ini pengumpulan data yang diperlukan diperoleh dengan metode dokumentasi, 

yaitu dengan mengumpulkan, mencatat dan mengkaji data sekunder dari laporan keuangan yang tersedia 

di situs www.idx.co.id, www.idn.financial.com dan sumber media lain. 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel Dependen 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah financial distress. Financial distress merupakan 

kondisi keuangan yang mengalami penurunan sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi. Untuk 

mengukur financial distress digunakan proksi Model Altman Z-Score. Model Altman Z-Score ini 

digunakan untuk perusahaan-perusahaan manufaktur yang go public dan dianalisis menggunakan rumus 

sebagai berikut:  

Z = 1,2 X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1,0X5 

Variabel Independen 

Likuditas 

Dalam penelitian ini likuiditas diproksikan menggunakan current ratio. Rasio Lancar atau current 

ratio merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban lancar atau 

utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2015).  

𝑹𝒂𝒔𝒊𝒐 𝒍𝒂𝒏𝒄𝒂𝒓 =  
𝑨𝒌𝒕𝒊𝒗𝒂 𝒍𝒂𝒏𝒄𝒂𝒓

𝑲𝒆𝒘𝒂𝒋𝒊𝒃𝒂𝒏 𝒍𝒂𝒏𝒄𝒂𝒓
𝒙 𝟏𝟎𝟎% 

Profitabilitas 

Profitabilitas adalah rasio dari efektifitas manajemen berdasarkan hasil pengembalian yang 

dihasilkan dari penjualan dan investasi (Hermuningsih, 2012). Rasio profitabilitas merupakan ukuran 

kinerja keuangan perusahaan untuk mengukur tingkat efektivitas manajemen yang ditunjukkan oleh 

jumlah keuntungan yang dihasilkan dari penjualan dan investasi (Asfali, 2019). Rasio profitabilitas 

diukur menggunakan Return On Assets (ROA). Rumus yang digunakan adalah:  

𝑹𝑶𝑨 =  
𝑳𝒂𝒃𝒂 𝒃𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝒂𝒔𝒆𝒕
 

Sales Growth 

Sales growth atau pertumbuhan penjualan merupakan rasio yang digunakan perusahaan untuk 

memprediksi pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang dari keuntungan yang dihasilkan dari 

produk ataupun jasa, dan keuntungan yang dihasilkan dengan adanya penjualan (Lisiantara & Febrina, 

2018) 

𝑺𝒂𝒍𝒆𝒔 𝒈𝒓𝒐𝒘𝒕𝒉 =  
𝑷𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 𝒕 − 𝒑𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 𝒕 − 𝟏

𝒑𝒆𝒏𝒋𝒖𝒂𝒍𝒂𝒏 𝒕 − 𝟏
 

Teknik Analisis Data 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda. Analisis ini digunakan untuk mengukur 

kekuatan dua variabel atau lebih dan juga menunjukkan arah hubungan antara variabel terikat dengan 

variabel bebas. Adapun persamaan dari regresi penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Dimana:  

Y = Financial Distress (Z- Score) 

α = Konstanta  

 β = Koefisien 

 X1 = Profitabilitas (ROA) 

 X2 = Likuiditas (CR) 

 X3 = Sales Growth 

Uji Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif merupakan metode-metode statistik yang berfungsi untuk 

menggambarkan data yang telah dikumpulkan yang dapat dideskripsikan melalui mean, standar deviasi, 
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varian, maksimum, minimum, sum, range, skewness, dan kartosis. Mean menunjukkan nilai rata-rata 

dari sampel penelitian (Ghozali, 2016). 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1. 

Analisis Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

ROA 24 -.040 .038 .00467 .018593 

CR 24 .52 19.69 3.5853 5.02696 

SG 24 -.80 .90 -.1487 .65514 

FD 24 .03 4.78 1.55050 1.355564 

Valid N (listwise) 24     

Dari 24 sampel perusahaan otomotif yang diteliti, dapat dilihat pada tabel statistik deskriptif diatas 

dapat dijelaskan sebagai berikut: 

Profitabilitas yang diukur dengan Return On Assets (ROA) bahwa memiliki nilai minimum sebesar -

0,040 dan nilai maksimum sebesar 0,038. Sementara nilai mean profitabilitas sebesar 0,00467 dengan 

nilai standar deviasi sebesar 0,018593, sehingga nilai standar deviasi lebih besar dari nilai mean yaitu 

0,00467 < 0,018593.; 

Current ratio memiliki nilai minimum 0,52 dan maksimum 19,69. Nilai mean pada tabel sebesar 3,5853 

dan standar deviasi adalah 5,02696, sehingga nilai standar deviasi yang lebih besar adalah 3,5853 < 

5.02696; 

Sales growth memiliki nilai minimum sebesar -0,80 dan nilai maksimum sebesar 0,90. Nilai rata-rata 

pertumbuhan penjualan adalah -0,1487. dan simpangan bakunya adalah 0,6551, sehingga nilai 

simpangan bakunya lebih besar dari rata-rata -0,1487 < 0.65514; dan 

Financial distress memiliki nilai minimum sebesar 0,03 dan nilai maksimum sebesar 4,78. Sedangkan 

mean 1,5505 dan standar deviasi 1,35556.  

Analisis Regresi Linier Berganda 

Tabel 2. 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.322 .257  -1.254 .224 

ROA 26.083 12.123 .423 2.152 .044 

CR .063 .044 .277 1.426 .169 

SG .363 .324 .207 1.121 .276 

a. Dependent Variable: FD 

Berdasarkan nilai hasil analisis regresi linear berganda pada tabel diatas, maka di dapatkan 

perolehan persamaan regeresi sebagai berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Y = -0,322 + 26,083 + 0,063 +0,363 + 0,0001 

Keterangan: 

Y  = Financial Distress (Z-Score) 

XI = Profitabilitas (ROA) 

X2 = Likuiditas (CR) 

X3 = Sales Growth (SG) 

Berdasarkan hasil diatas dapat dijelaskan sebagai berikut: 

Nilai konstanta sebesar -0,322 menunjukkan bahwa variabel bebas (profitabilitas, likuiditas, dan 

pertumbuhan penjualan) adalah nol, dan -0,322 menyebabkan financial distress; 
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Variabel profitabilitas yang diukur Return On Assets (ROA) menunjukkan signifikansi sebesar 0,044. 

Memiliki koefisien regresi sebesar 26,083 dengan nilai signifikansi kurang dari 0,05. Hal ini 

menunjukkan bahwa variabel profitabilitas berpengaruh positif terhadap financial distress;  

Variabel likuiditas yang diukur dengan current ratio (CR) menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,169. 

Memiliki nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 dengan koefisien regresi 0,063. Dapat disimpulkan 

bahwa variabel likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress; dan 

Variabel peningkatan penjualan memiliki nilai signifikansi sebesar 0,276 lebih besar dari nilai 

signifikansi 0,05 dengan koefisien regresi sebesar 0,363. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap kesulitan keuangan 

Uji Statistik F 

Tabel 3. 

Analisis Uji Statistik F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 10.904 3 3.635 3.752 .027b 

Residual 19.373 20 .969   

Total 30.277 23    

a. Dependent Variable: FD 

b. Predictors: (Constant), SG, CR, ROA 

Berdasarkan hasil pengujian simultan (Uji F) pada Tabel 4.11 di atas, variabel profitabilitas 

(ROA), likuiditas (CR), dan pertumbuhan penjualan secara simultan (bersama-sama) berpengaruh 

terhadap financial distress. Hal ini ditunjukkan dengan nilai F-hitung sebesar 3,752 > F-tabel sebesar 

3,028, dan signifikansi sebesar 0,027 < 0,05. Oleh karena itu, berdasarkan uji F menunjukkan bahwa 

hipotesis diterima. 

Uji Statistik t 

Tabel 4. 

Analisis Uji Statistik t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -.322 .257  -1.254 .224 

ROA 26.083 12.123 .423 2.152 .044 

CR .063 .044 .277 1.426 .169 

SG .363 .324 .207 1.121 .276 

a. Dependent Variable: FD 

Berdasarkan uji t parsial pada tabel diatas, hasil uji statistik menunjukkan nilai profitabilitas yang 

signifikan di bawah 0,044 < 0,05. Dapat dsimpulkan bahwa H1 telah diterima. Artinya variabel 

profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress.  

Berdasarkan uji t parsial pada tabel diatas, hasil uji statistik menunjukkan bahwa signifikansi 

profitabilitas adalah 0,169 > 0,05. Dapat disimpulkan bahwa H2 ditolak. Artinya variabel likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. 

Berdasarkan uji t parsial pada tabel diatas, hasil uji statistik menunjukkan bahwa tingkat 

signifikansi profitabilitas adalah 0,276 > 0,05. Dapat disimpulkan bahwa H3 ditolak. Artinya 

pertumbuhan laba yang fluktuatif tidak berpengaruh terhadap financial distress 

Koefisien Determinasi  

Tabel 5. 

Analisis Koefisien Determinasi 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted 

R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

R Square 

Change 

Sig. F 

Change 

Durbin-

Watson 

1 .600a .360 .264 .98421 .360 .027 2.020 

a. Predictors: (Constant), SG, CR, ROA 

b. Dependent Variable: FD 
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Dari hasil tabel diatas, diketahui nilai adjusted R Square sebesar 0,264. Hal ini berarti besar 

variabel independent yang diterangkan oleh likuiditas, profitabilitas dan sales growth sebesar 26,4 % 

dan sisanya 73,6 % dipengaruhi oleh variabel lain diluar variabel penelitian ini. 

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel likuiditas yang diukur dengan current ratio 

(CR) tidak berpengaruh terhadap financial distress. Signifikansi nilai likuiditas sebesar 0,169 yang 

melebihi 0,05 dan koefisien regresi sebesar 0,63 yang berarah positif. Likuiditas yang diukur pada 

current ratio (CR) yang tidak dapat mempengaruhi financial distress, menunjukkan bahwa perusahaan 

memiliki aset lancar yang besar sehingga hutang jangka pendek perusahaan dapat ditutupi. Perusahaan 

dengan kewajiban lancar yang tinggi belum tentu mengalami kesulitan keuangan. Penelitian ini selaras 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Simanjuntak et al. (2017) dan Lisiantara dan Febrina (2018) 

menunjukkan likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial distress 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel profitabilitas yang diukur dengan Return On 

Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap financial distress. Signifikansi nilai profitabilitas 0,044 lebih 

kecil dari 0,05, dan koefisien regresi 26,083 yang arahnya positif. Ketika nilai profitabilitas meningkat, 

hal ini meningkatkan nilai variabel financial distress. Peningkatan angka Z Score menunjukkan bahwa 

perusahaan dalam keadaan sehat. Perusahaan dengan nilai ROA yang tinggi menunjukkan bahwa 

perusahaan tersebut dapat menghasilkan pendapatan yang tinggi untuk perusahaan beroperasi. Efisiensi 

perusahaan dalam menggunakan aset untuk menghasilkan penjualan dan keuntungan investasi akan 

membuat perusahaan terhindar dari kesulitan keuangan. Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan 

oleh Lisiantara dan Febrina (2018) dan Wulandari (2020) yang menyatakan bahwa profitabilitas mampu 

mempengaruhi financial distress. 

Pengaruh Sales Growth terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel sales growth tidak berpengaruh terhadap 

financial distress. Sales growth memiliki signifikansi sebesar 0,276 > 0,05 dan koefisien regresi sebesar 

0,363. Sales growth tidak dapat mempengaruhi financial distress. Dengan kata lain, peningkatan atau 

penurunan nilai pertumbuhan penjualan tidak dapat mempengaruhi financial distress. Semakin tinggi 

nilai pertumbuhan penjualan maka akan semakin strategis perusahaan dalam menghadapi produk di 

pasar. Semakin tinggi penjualan maka semakin tinggi pula keuntungan perusahaan. Jika laba yang 

dihasilkan perusahaan meningkat, maka perusahaan dapat terhindar dari kesulitan keuangan. Hasil 

penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Lisiantara dan Febrina (2018) dan Perdana & 

Dillak (2019) menunjukkan bahwa sales growth tidak berpengaruh terhadap financial distress. 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang dikemukakan, maka dapat ditarik kesimpulan 

sebagai berikut: 

Hasil analisis profitabilitas yang mensubstitusi Return On Assets (ROA) perusahaan otomotif yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia berpengaruh positif terhadap financial distress. Hal ini ditunjukkan 

dengan nilai signifikansi 0,044 dan nilai koefisien regresi sebesar 26,083; 

Hasil analisis likuiditas yang ditentukan dengan menggunakan current ratio (CR) pada perusahaan 

otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak berpengaruh terhadap financial distress. Hal ini 

ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,169 dan koefisien regresi sebesar 0,63; dan 

Hasil analisis tingkat sales growth perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,276 dan 

koefisien regresi sebesar 0,363. 
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