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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh likuiditas 
dan leverage terhadap financial distress dengan profitabilitas sebagai 
variabel moderasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2017-2022. Jenis data yang digunakan dalam 
penelitian merupakan data kuantitatif yang bersumber dari 
laporan keuangan perusahaan. Sumber data mengunakan data 
sekunder. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017 sampai 
2022 sebanyak 214 perusahaan. Teknik yang digunakan dalam 
pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling 
sesuai kriteria yang sudah ditentukan. berdasarkan kriteria yang 
sudah ditentukan maka diperoleh sampel sebanyak 7 perusahaan. 
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini 
menggunakan uji analisis linier berganda dan uji Analisis MRA. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial likuiditas 
berpengaruh negatif signifikan terhadap financial distress, leverage 
berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress, likuiditas 
dan leverage berpengaruh signifikan terhadap financial distress, 
profitabilitas dapat memoderasi pengaruh likuiditas terhadap 
financial distress, dan profitabilitas dapat memoderasi pengaruh 
leverage terhadap financial distress. 

 
PENDAHULUAN 
Pada perkembangan era globalisasi persaingan antar perusahaan semakin ketat. 

Persaingan perusahaan yang semakin ketat menyebabkan semakin banyaknya biaya 

yang dikeluarkan oleh perusahaan. Perusahaan yang tidak menjaga kelangsungan 

usahanya dengan baik akan mengakibatkan penurunan kondisi keuangan. Diperlukan 

kesadaran dalam mengelola keuangan agar tidak terjadi kebangkrutan atau pailit. 

Kebangkrutan terjadi ketika perusahaan tidak memiliki ketersediaan dana untuk 

menjalankan usahanya. Penting bagi perusahaan untuk mengetahui sedini mungkin 

dijalankannya mengalami peningkatan atau kemunduran usaha dengan menganalisis 

laporan keuangan perusahaan.  
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Sebelum terjadi kebangkrutan ada kondisi dimana perusahaan mengalami financial 
distress. Financial distress adalah kondisi dimana perusahaan mengalami penurunan 
financial selama beberapa tahun terus menerus yang akan berakibat terjadinya 
kebangkrutan. Fenomena yang berkaitan dengan financial distress salah satunya yang 
terjadi pada perusahaan PT Kino Indonesia Tbk. Pada tahun 2021 PT Kino 
Indonesia Tbk mengalami penurunan kinerja. Besarnya biaya bahan baku dan serta 
besarnya biaya ongkos pengiriman barang menyebabkan peruntungan KINO di 
kuartal III-2021 menguap. Selama sembilan bulan 2022 Laporan keuangan mencatat 
bahwa, KINO mengalami rugi bersih sebesar Rp245,78 miliar, berbanding dengan 
laba bersih Rp82,80 miliar pada periode sama 2020. 
Jumlah investornya pun kian menipis. Per Oktober 2020 pemegang saham KINO 
mencapai 3.400 pihak, sementara di akhir Mei 2021 hanya tersisa 1.843 pihak. Jika 
dilihat kembali perusahaan tersebut tidak dapat menunjukan pemulihan bisnisnya 3 
tahun belakang. Hal ini diperkuat dengan kondisi bisnis perseroan yang mengalami 
penurunan financial sejak tahun 2019 lalu, dikutip dari (Trenasia.com 12 November 
2021). Pada umumnya penelitian tentang financial distress suatu perusahaan bisa 
dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya yaitu likuiditas. Menurut 
(Kasmir,2018) rasio likuiditas adalah rasio yang digunakan oleh untuk melihat 
kemampuan suatu perusahaan seberapa likuidnya perusahaan tersebut. Perusahaan 
bisa dikatakan likuid jika perusahaan tersebut dapat menyelesaikan utang jangka 
pendeknya ketika jatuh tempo, tetapi jika perusahaan tidak dapat menyelesaikan 
utang jangka pendeknya ketika jatuh tempo maka perusahaan tersebut bisa dikatakan 
tidak likuid. Selain likuiditas faktor lain yang dapat mempengaruhi financial distress 
adalah leverage. Menurut Kasmir (2018) leverage ratio merupakan rasio yang digunakan 
untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan utang dengan kata 
lain bagaimana utang dapat mendanai kegiatan perusahaan. Rasio leverage dapat diukur 
menggunakan rasio utang (debt to asset ratio) menunjukan seberapa besar total aset 
yang dimiliki perusahaan yang didanai oleh seluruh krediturnya.  
 
METODE 

Penelitian ini dilakukan di perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) 2017-2022. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah tinjauan pustaka dan tinjauan website. Teknik pengumpulan data 
dalam penelitian ini adalah dokumentasi dan web internet. Jenis data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. Sumber data yang penulis gunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder, yaitu sumber penelitian yang diperoleh secara 
tidak langsung melalui media perantara. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 214 
perusahaan (Hafizi et al., 2022; Nadhirah et al., 2023; Arifin et al., 2024; Engkizar et 
al., 2024). Penentuan sampel pada penelitian ini adalah dengan menggunakan teknik 
purposive sampling, yaitu metode pemilihan sampel berdasarkan kriteria tertentu sesuai 
dengan tujuan penelitian yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah sebanyak 7 
perusahaan. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Hasil Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

   
Unstandardized 

  Residual 

N 42 
Normal Mean 0,0000000 
Parametersa,b Std. Deviation 0,51263207 
Most Extreme Absolute 0,088 
Differences Positive 0,082 

 Negative -0,088 
Test Statistic 0,088 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,200c,d 

 
Berdasarkan tabel 1. di atas, dari hasil uji normalitas dengan Kolmogorov-Smirnov 
terlihat bahwa nilai Asymp.Sig. (2-tailed) nilai residual yang didapatkan sebesar 0,200 
yang berarti lebih besar dari 0,05. Hasil ini dapat disimpulkan bahwa data penelitian 
ini beresidual normal, sehingga model regresi layak atau dapat digunakan dalam 
penelitian. 
Uji Multikolinieritas 
 

 
Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)   

Likuiditas 0,289 3.459 

Leverage 0,289 3,459 

 
Berdasarkan tabel 2. di atas, hasil uji Variance Inflation Factor (VIF) pada hasil output 
SPSS 23 tabel Coefficients, diketahui bahwa nilai VIF variabel rasio likuiditas (X1) 
sebesar 3,459 dan nilai VIF pada variabel rasio leverage (X2) sebesar 3,459. Sedangkan 
nilai tolerance pada variabel rasio likuiditas (X1) sebesar 0,289, dan nilai tolerance pada 
variabel rasio leverage (X2) sebesar 0,289. Karena masing-masing variabel independen 
memiliki nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 0,10 maka dapat disimpulkan bahwa 
tidak terdapat multikolonieritas antara variabel independen, sehingga model regresi 
layak atau dapat digunakan dalam penelitian. 
Uji Autokorelasi 
 

Model Summaryb 

 
Model 

 

 
R 

 
R Square 

 
Adjusted 
R Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 

 
Durbin- 
Watson 

1 0,768a 0,591 0,570 0,525612 0,852 
a. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas 

b. Dependent Variable: Financial Distress 

 
Dari tabel 3. diatas dapat diketahui bahwa nilai DW sebesar 0,852 yaitu berada 
diantara -2 hingga +2 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak 
terdapat autokorelasi antara residual (kesalahan penggangu) dari satu periode ke 
periode lain. 
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Uji Heteroskedastisitas 

 
 
Dari tabel 4. diatas pada uji glajser terdapat hasil variabel rasio likuiditas dengan 
tingkat signifikan 0,379 dan variabel rasio leverage degan tingkat signifikan 0,239 yang 
mana tingkat signifikat menunjukan ≥ 0,05 maka dapat disimpulkan tidak terjadinya 
gejala heteroskedastisitas. 
Analisis Regresi Linear Berganda 

Coefficientsa 

 
 
 
 

Model 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardize 
d 

Coefficients 

 
 
 
 

T 

 
 
 
 

Sig. 
 

B 
Std. 

Error 
 

Beta 

1 (Constant) 1,572 0,629  2,498 0,017 

Likuiditas -0,315 0,154 -0.389 -2,040 0,048 

Leverage 1,698 0,786 0,412 2,160 0,037 

a. Dependent Variable: Financial Distress 

 
FD = 1,572 – 0,315 (Li) + 1,698 (Lv) + e 
 

Berdasarkan dari persamaan regresi pada tabel 5. diatas dapat diuraikan sebagai 
berikut. Nilai konstanta sebesar 1,572 menunjukkan apabila variabel independen yaitu 
rasio likuiditas dan rasio leverage bernilai konstan maka besar variabel dependen yaitu 
financial distress sebesar 1,572. Koefisien regresi rasio likuiditas adalah sebesar -0,315 
yang artinya terdapat hubungan negatif antara rasio likuiditas dengan financial distress. 
Apabila rasio likuiditas naik sebesar satu satuan maka peluang perusahaan melakukan 
financial distress menurun sebesar -0,315 satuan dengan asumsi bahwa variabel 
independen lainnya konstan. Koefisien regresi rasio leverage adalah sebesar 1,698 yang 
artinya terdapat hubungan positif antara rasio leverage dengan financial distress. Apabila 
rasio leverage naik sebesar satu satuan maka peluang perusahaan melakukan financiak 
distress meningkat sebesar 1,698 satuan dengan asumsi bahwa variabel independen 
lainnya konstan. 
Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
 

Model Summaryb 

 
Model 

 
 

R 

 
R Square 

 
Adjusted R 

Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 

 
Durbin- 
Watson 

1 0,768 
a 0,591 0,570 0,525612 0,852 

a. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas 

 
Berdasarkan dari tabel 6. pada hasil output SPSS 23 pada tabel 4.6 tertera nilai 
koefisien determinasi (Adjusted R Square) = 0,570 atau 57%. Hal ini menunjukkan 
bahwa variabel rasio likuiditas dan rasio leverage, mampu menjelaskan variabel financial 
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distress sebesar 57%. Sedangkan sisanya sebesar 100% - 57% = 43% dijelaskan oleh 
faktor lain yang tidak penulis teliti dalam penelitian ini. 
 
Uji t 

Coefficientsa 
 
 
 
 

Model 

 
Unstandardized 

Coefficients 

Standardize 
d 

Coefficients 

 
 
 
 

T 

 
 
 
 

Sig. 
 

B 
Std. 

Error 
 

Beta 
1 (Constant) 1,572 0,629  2,498 0,017 

Likuiditas -0,315 0,154 -0.389 -2,040 0,048 
Leverage 1,698 0,786 0,412 2,160 0,037 

a. Dependent Variable: Financial Distress 

 
Dari tabel 7. diatas hasil pengujian uji-t dapat diuraikan sebagai berikut. 
Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap Financial Distress 
Hasil pengujian rasio likuiditas terhadap financial distress diperoleh nilai t hitung 
sebesar -2,040 yang nilainya lebih besar dari nilai t tabel sebesar 1,685. Tingkat 
signifikan menunjukan 0,048 yang lebih kecil dari taraf signifikan 5%. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa rasio likuiditas secara parsial berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap financial distress. Untuk mempertahankan perusahaan dalam 
kondisi likuid dan terhindar dari financial distress, maka perusahaan harus memiliki 
dana lancar yang lebih besar dari pada utang lancarnya, sehingga apabila perusahaan 
membutuhkan dana untuk memenuhi kewajibannya perusahaan dapat memanfaatkan 
dana lancarnya. Jika perusahaan menerapkan kondisi tersebut maka akan kecil 
keungkinan terjadinya resiko financial distress. 
Pengaruh Rasio Leverage Terhadap Financial Distress 
Hasil pengujian rasio leverage terhadap nilai financial distress diperoleh nilai t hitung 
sebesar 2,160 yang nilainya lebih besar dari nilai t tabel sebesar 1,685. Tingkat 
signifikan menunjukan 0,037 yang lebih kecil dari taraf signifikan 5%. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa Rasio leverage secara parsial berpengaruh positif 
signifikan terhadap financial distress. Perusahaan harus mewaspadai jika mempunya 
hutang yang terlalu tinggi, Rasio hutang yang terlalu tinggi bisa menyebabkan 
kemungkinan besar terjadinya financial distress. 
 
Uji F 
 

ANOVAa 

 
Model 

Sum of 
Squares 

 
Df 

Mean 
Square 

 
F 

 
Sig. 

1 Regression 15,537 2 7,769 28,119 0,000b 

Residual 10,774 39 0,276   
Total 26,311 41    

a. Dependent Variable: Financial Distress 

b. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas 

 
Dari tabel 8 diatas, diperoleh nilai F- hitung sebesar 28,119 > F-tabel 3,24 dengan 
tingkat signifikan 0,000 dimana nilai signifikannya < 0,05. Hal ini menunjukkan 
bahwa H3 diterima, artinya rasio likuiditas dan rasio leverage berpengaruh signifikan 
secara simultan terhadap financial distress. 
 
 
 
 



Pengaruh Likuiditas dan Lerverage terhadap financial Moderasi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 

Jurnal Riset Akuntansi  

Vol. 2, No. 2, pp. 80-88, 2025 

 

 

85 

 

  
  

Pembahasan Analisis Moderating Regresion Analisys (MRA) 
 

 
 
 

Model 

Unstandardize 
d Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

 
 
 
t 

 
 
 

Sig. 
 
B 

Std. 
Error 

 
Beta 

1 (Constant) 0,553 0,234  2,369 0,023 
Likuiditas -0,060 0,066 -0,074 -0,908 0,370 
Leverage 0,969 0,294 0,235 3,293 0,002 
Profitabilitas 4,584 0,952 1,542 4,814 0,000 
Li*Pr 1,982 0,421 0,212 4,704 0,000 
Le*P -3,143 1,170 -0,853 -2,685 0,011 

 
Dari tabel 9. diatas hasil pengujian MRA dapat diuraikan sebagai berikut. 
Pengaruh Profitabilitas Memoderasi Pengaruh Rasio Likuiditas Terhadap 
Financial Distress 
Hasil pengujian rasio likuiditas terhadap financial distress dengan profitabilitas sebagai 
variabel moderasi diperoleh tingkat signifikan menunjukan 0,000 lebih kecil dari taraf 
signifikan 5% dan nilai koefesien regresi positif. Dengan demikian dapat disimpulkan 
bahwa variabel profitabilitas dapat memperkuat hubungan likuiditas terhadap financial 
distress. Apabila profitabilitas perusahaan meningkat maka akan mendatangkan kabar 
baik bagi perusahaan dan para investor akan tertarik menginvestasikan dananya. 
Meningkatnya profitabilitas dapat memperkuat likuiditas perusahaan sehingga akan 
menekan resiko terjadinya financial distress. 
Pengaruh Profitabilitas Memoderasi Pengaruh Rasio Leverage Terhadap 
Financial Distress 
Hasil pengujian rasio leverage terhadap financial distress dengan profitabilitas sebagai 
variabel moderasi diperoleh tingkat signifikan menunjukan 0,000 yang lebih kecil dari 
taraf signifikan 5% dan nilai koefesien regresi negatif. Dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa variabel profitabilitas dapat memperlemah hubungan leverage 
terhadap financial distress. Dari kemampuan perusahaan menghasilkan laba maka akan 
mempengaruhi tingkat kemamapuan perusahaan dalam membayar kewajibannya 
kepada pihak ketiga sehingga profitabilitas perusahaan mengalami financial distress akan 
semakin kecil. 
 
KESIMPULAN 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dijelaskan pada bab 
sebelumnya, maka peneliti dapat menarik suatu kesimpulan sebagai berikut. 
Likuiditas secara parsial berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress 
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Hal ini 
ditunjukan oleh nilai t- hitung sebesar -2,040 > t-tabel 1,685 dengan nilai signifikan 
sebesar 0,048 dimana nilai signifikan > 0,05 oleh sebab itu, hipotesis (H1) diterima. 
Leverage secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap financial distress pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar 2017-2022. Hal ini ditunjukan oleh nilai t-
hitung sebesar 2,160 > t-tabel 1,685 dengan nilai signifikan sebesar 0,037 dimana nilai 
signifikan < 0,05 oleh sebab itu, hipotesis (H2) diterima. Likuiditas dan leverage 
berpengaruh signifikan secara simultan terhadap financial distress pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Hal ini ditunjukkan oleh nilai 
F-hitung 28,119 > F-tabel 3,24 dengan signifikan sebesar 0,000 dimana nilai 
signifikannya < 0,05 oleh sebab itu, hipotesis (H3) diterima. Profitabilitas dapat 
memperkuat hubungan pengaruh likuiditas terhadap financial distress pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2017-2022. Hal ini ditunjukkan oleh 
tingkat signifikan menunjukan 0,000 lebih kecil dari taraf signifikan 5% oleh sebab 
itu, hipotesis (H4) diterima. Profitabilitas dapat memperlemah hubungan pengaruh 
leverage terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 
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periode 2017-2022. Hal ini menunjukan tingkat signifikan 0,011 yang lebih kecil dari 
taraf signifikan 5% oleh sebab itu, hipotesis (H5) diterima. 

SARAN  
Berdasarkan hasil analisis dan kesimpulan yang diperoleh maka penulis 
mengemukakan saran-saran sebagai berikut. Bagi investor disarankan untuk lebih 
meninjau kondisi keuangan terkait kemampuan perusahaan dalam mengelola aset 
lancar untuk membiayai utangnya dan memperoleh laba karena perusahaan yang 
mengalami financial distress cenderung untuk melakukan b manajemen laba yang tinggi 
agar dapat menarik perhatian para investor. Kepada calon peneliti selanjutnya untuk 
menguji variabel bebass lain diluar penelitian ini, mengingat masih ada 43% variabel 
terikat yang dapat dijelaskan oleh variabel bebas lainnya dan memperluas objek 
penelitian sehingga hasil penelitian selanjutnya dapat digeneralisasi. Bagi peneliti 
berikutnya disarankan untuk untuk lebih memperluas lagi daerah populasi tidak 
hanya terfokus pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, 
tetapi juga diperluas pada perusahaan sektor lain seperti perusahaan dagang.  
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