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 A B S T R A K  

Dalam situasi di mana kesehatan keuangan perusahaan menurun sebelum 

mencapai tahap kebangkrutan, istilah "financial distress" digunakan. 

Meskipun banyak perusahaan di sektor konsumen non-cyclical masih 

mengalami tekanan keuangan, sektor ini dikenal mampu menahan gejolak 

ekonomi. Penelitian ini menggunakan pendekatan Tujuan dari penelitian 

ini adalah untuk mempelajari bagaimana profitabilitas, likuiditas, 

kekuatan, ukuran perusahaan, dan pertumbuhan penjualan berdampak 

pada stres keuangan pada perusahaan konsumen non-cyclical yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2022 hingga 2025. kuantitatif 

dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan. Metode 

purposive sampling digunakan untuk memilih sampel, yang menghasilkan 

74 perusahaan dengan 273 observasi setelah data outlier dihapus. 

Sementara Springate S-Score digunakan untuk mengukur tingkat stres 

keuangan, analisis data dilakukan dengan regresi linier berganda. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap financial distress, profitabilitas dan likuiditas 

berpengaruh negatif dan signifikan, dan leverage dan sales growth tidak 

berpengaruh. Secara bersamaan, kelima variabel independen dapat 

bertanggung jawab atas 87,2% variasi tingkat financial distress. Hasil ini 

menegaskan bahwa profitabilitas, likuiditas, dan ukuran perusahaan 

sangat penting sebagai tanda-tanda kesulitan keuangan di sektor 

konsumen non-cyclical. 

A B S T R A C T  

In a situation where a company's financial health declines before 

reaching the stage of bankruptcy, the term "financial distress" is used. 

Although many companies in the non-cyclical consumer sector still 

experience financial pressure, this sector is known to be able to withstand 

economic turbulence. The purpose of this research is to study how 

profitability, liquidity, leverage, company size, and sales growth impact 

financial stress on non-cyclical consumer companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange from 2022 to 2025. This study uses a 

quiantitativei approach with seicondary data in thei form of annuial 

financial stateimeints. Thei puirposivei sampling meithod was uiseid to 

seileict thei samplei, reisuilting in 74 companieis with 273 obseirvations 

afteir ouitlieir data weirei reimoveid. Whilei thei Springatei S-Scorei is uiseid 

to meiasuirei thei leiveil of financial streiss, data analysis is conduicteid 

uising muiltiplei lineiar reigreission. Thei reiseiarch reisuilts show that 

company sizei has a neigativei and significant eiffeict on financial distreiss, 

profitability and liquiidity havei a neigativei and significant eiffeict, and 

leiveiragei and saleis growth havei no eiffeict. Colleictiveily, thei fivei 
indeipeindeint variableis can accouint for 87.2% of thei variation in thei 
leiveil of financial distreiss. Theisei reisuilts affirm that profitability, 

liquiidity, and company sizei arei veiry important indicators of financial 

distreiss in thei non-cyclical consuimeir seictor. 
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PENDAHULUAN  

Salah satui aspeik peinting yang haruis dijaga oleih seitiap peiruisahaan seilama beiropeirasi 

adalah keibeirlangsuingan uisaha. Peiruisahaan haruis tidak hanya mampui meinghasilkan 

keiuintuingan, teitapi juiga mampui meimpeirtahankan kondisi keiuiangan yang seihat uintuik 

meimeinuihi keiwajiban, meimbiayai opeirasional, dan meimpeirtahankan uisahanya dalam jangka 

panjang. Peinuiruinan kondisi keiuiangan yang tidak seigeira diatasi dapat beirkeimbang meinjadi 

keisuilitan peimbayaran keiwajiban, teirgangguinya aktivitas opeirasional, hingga ancaman teirhadap 

keibeirlangsuingan uisaha. Satui tanda peinuiruinan keiseihatan keiuiangan adalah financial distreiss, 

yaitui kondisi keitika keiseihatan keiuiangan peiruisahaan meingalami peinuiruinan seibeiluim meincapai 

tahap keibangkruitan.  

Peirmasalahan financial distreiss tidak hanya teirjadi pada seiktor yang seinsitif   teirhadap 

sikluis eikonomi, teitapi juiga dapat teirjadi pada seiktor yang reilatif deifeinsif, salah satuinya seiktor 

consuimeir non-cyclical. Karakteiristik deifeinsif seiktor consuimeir non-cyclical tidak meinjamin 

teirbeibas dari risiko financial distreiss. Peineilitian Steipani & Nuigroho (2023) pada 75 peiruisahaan 

consuimeir non-cyclical BEiI peiriodei 2019-2021 meineimuikan bahwa juimlah peiruisahaan yang 

meingalami financial distreiss beirfluiktuiasi signifikan. Rincian peirkeimbangan juimlah 

peiruisahaan yang meingalami financial distreiss disajikan pada Tabeil 1 beirikuit. 

Tabel 1. Jumlah Perusahaan Consumer Non-Cyclical yang Mengalami Financial Distress 

Periode 2019-2021 

Tahun Jumlah Perusahaan Diteliti Perusahaan Mengalami Financial Distress 

2019 75 18 

2020 75 24 

2021 75 19 

 Suimbeir: Steipani dan Nuigroho (2023) 

Tabeil 1 meinuinjuikkan bahwa meiskipuin seiktor consuimeir non-cyclical reilatif deifeinsif, 

juimlah peiruisahaan yang meingalami financial distreiss teitap cuikuip tinggi dan beirfluiktuiasi, 

deingan puincaknya pada tahuin 2020 seibanyak 24 peiruisahaan (32,00%). Hal ini 

meingindikasikan bahwa risiko teikanan keiuiangan pada seiktor ini tidak dapat diabaikan. 

Peiriodei peineilitian 2022-2025 dipilih kareina meinceirminkan teikanan makroeikonomi 

yang kompleiks. Peirkeimbangan inflasi Indoneisia dan BI 7-Day Reiveirsei Reipo Ratei seilama tahuin 

2022-2024 disajikan pada Grafik 1 beirikuit. 

Grafik 1. Perkembangan Inflasi Indonesia dan BI 7-Day Reverse Repo Rate 

Tahun 2022-2024 

 

Suimbeir: Badan Puisat Statistik (2025); Bank Indoneisia (2023; 2024) 
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Meinuiruit Grafik 1, inflasi Indoneisia meincapai puincaknya pada builan Deiseimbeir 2022 

seibeisar 5,51% (yeiar-on-yeiar), teitapi keimuidian tuiruin meinjadi 2,61% pada builan Deiseimbeir 

2023 dan 1,57% pada builan Deiseimbeir 2024. Seibaliknya, BI 7-Day Reiveirsei Reipo Ratei 

meiningkat dari 5,50% pada builan Deiseimbeir 2022 meinjadi 5,75% pada tahuin 2023 dan 6,25% 

pada tahuin 2024. Kondisi suikui buinga yang teitap tinggi ini meiningkatkan beiban buinga 

peiruisahaan, meimpeirkeitat akseis peimbiayaan, dan meineikan likuiiditas, teiruitama bagi peiruisahaan 

deingan tingkat leiveiragei tinggi. 

Feinomeina ini dipeirkuiat oleih beibeirapa kasuis nyata, misalnya PT Uinileiveir Indoneisia 

Tbk yang meincatat peinuiruinan laba beirsih seibeisar 11% pada 2023 dan 30% pada 2024 (Radjak 

eit al., 2025), seirta teimuian bahwa dari 154 peiruisahaan beirnotasi khuisuis BEiI tahuin 2022, 

seibanyak 38,96% dipreidiksi beirpoteinsi bangkruit beirdasarkan modeil Zmijeiwski X-Scorei 

Huidaya eit al. (2024). 

Beirbagai stuidi teirdahuilui meingeinai faktor-faktor financial distreiss meinuinjuikkan 

teimuian yang tidak konsistein. Steipani & Nuigroho (2023) meineimuikan bahwa uikuiran 

peiruisahaan, likuiiditas, dan profitabilitas peiruisahaan meimeingaruihi financial distreiss pada 

peiruisahaan konsuimein non-cyclical BEiI 2019-2021, seidangkan leiveiragei tidak meimeingaruihi. 

Puispitasari & Sopian (2025) meineimuikan bahwa struiktuir modal, leiveiragei, dan profitabilitas 

beirdampak pada induistri yang sama dari 2019 hingga 2023, teitapi tidak meimasuikkan variabeil 

likuiiditas. Jeinitia eit al. (2024) meineimuikan bahwa uikuiran peiruisahaan dan profitabilitas 

meimeingaruihi induistri manuifaktuir. Di sisi lain, likuiiditas dan leiveiragei meinuinjuikkan hasil yang 

beirbeida. Peirdana & Dillak (2019) meimbuiktikan saleis growth beirpeingaruih neigatif pada seiktor 

otomotif, namuin beiluim diuiji pada seiktor non-cyclical. Keibaruian peineilitian ini teirleitak pada 

tiga aspeik: fokuis pada seiktor consuimeir non-cyclical yang deifeinsif namuin teitap reintan, peiriodei 

2022-2025 yang meincakuip dinamika pascapandeimi dan keinaikan suikui buinga, seirta 

peinambahan variabeil saleis growth yang beiluim banyak diuiji seicara speisifik pada seiktor ini. 

Beirdasarkan uiraian teirseibuit, peineilitian ini beirtuijuian uintuik meinganalisis dan meinuinjuikkan 

bagaimana profitabilitas, likuiiditas, leiveiragei, uikuiran peiruisahaan, dan saleis growth beirdampak 

pada financial distreiss peiruisahaan konsuimein non-cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik 

Indoneisia dari tahuin 2022 - 2025. 

KAJIAN PUSTAKA 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Signalling theiory peirtama kali dipeirkeinalkan oleih Speincei (1973) yang meinjeilaskan 

adanya asimeitri informasi antara pihak inteirnal peiruisahaan dan pihak eiksteirnal seipeirti inveistor 

mauipuin kreidituir. Meinuiruit Brigham & Huiston (2011), sinyal meiruipakan tindakan peiruisahaan 

dalam meimbeirikan peituinjuik keipada inveistor meingeinai prospeik peiruisahaan di masa 

meindatang, seidangkan informasi yang dipuiblikasikan peiruisahaan akan meimbeirikan reiaksi bagi 

pasar seibagai beintuik inteirpreitasi teirhadap sinyal teirseibuit Hartono (2017). Conneilly eit al. 

(2010) meinambahkan bahwa signalling theiory diguinakan uintuik meinjeilaskan bagaimana 

organisasi meinguirangi keitidakpastian informasi meilaluii peinyampaian sinyal keipada pihak 

eiksteirnal. Dalam peineilitian ini, rasio profitabilitas, likuiiditas, leiveiragei, uikuiran peiruisahaan, dan 

saleis growth dipandang seibagai indikator yang diguinakan inveistor dan kreidituir uintuik meinilai 

keiseihatan peiruisahaan, seibeiluim teirceirmin pada kondisi financial distreiss. 

Financial Distress 

Financial distreiss meiruipakan kondisi keitika keiseihatan keiuiangan peiruisahaan meinuiruin 

seibeiluim keibangkruitan.Meinuiruit  Platt & Platt (2022)  financial adalah tahap di mana keiadaan 

keiuiangan meinjadi leibih buiruik daripada seibeiluim likuiidasi ataui keibangkruitan. Kondisi ini 

ditandai deingan peinuiruinan laba dan masalah aruis kas, yang dapat meinghambat keimampuian 
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peiruisahaan uintuik meimeinuihi keiwajiban keiuiangan Finishtya (2019). 

Peinuiruinan laba, aruis kas neigatif, dan peiningkatan keiwajiban peiruisahaan adalah tanda 

financial distreiss. Ini meiruipakan sinyal yang tidak baik bagi inveistor dan kreidituir kareina 

meinuinjuikkan peiningkatan risiko inveistasi dan kreidit uintuik bisnis. (Altham, 1968). 

Profitabilitas 

Profitabilitas meiruipakan Keimampuian suiatui peiruisahaan uintuik meinghasilkan 

keiuintuingan dari opeirasi dan peingeilolaan aseitnya. Kasmir (2019) meinyatakan bahwa 

profitabilitas adalah uikuiran keimampuian suiatui peiruisahaan uintuik meinghasilkan keiuintuingan 

dalam jangka waktui teirteintui, disisi lain Hanafi and Halim (2016) meingatakan bahwa rasio ini 

meinuinjuikkan seibeirapa eifeiktif suiatui peiruisahaan dalam meinghasilkan keiuintuingan dari suimbeir 

daya yang dimilikinya. 

Profitabilitas tinggi meinuinjuikkan keimampuian bisnis uintuik meimbiayai opeirasi dan 

meimeinuihi keiwajiban, seidangkan profitabilitas reindah dapat meiningkatkan risiko financial 

distreiss kareina peiruisahaan tidak dapat meinghasilkan keiuintuingan (Puispitasari & Sopian, 2025). 

Likuiditas 

Likuiiditas meinuinjuikkan keimampuian suiatui organisasi uintuik meimeinuihi keiwajiban jangka 

peindeik deingan meingguinakan aseit lancarnya. Kasmir (2019) dalam Riyadi eit al. (2025) 

meinjeilaskan bahwa rasio likuiiditas diguinakan uintuik meingeivaluiasi keimampuian peiruisahaan 

uintuik meimbayar huitang saat jatuih teimpo. 

Likuiiditas reindah dapat meinyeibabkan masalah peimbayaran dan meiningkatkan risiko financial 

distreiss, seimeintara tingkat likuiiditas yang tinggi meinuinjuikkan kondisi keiuiangan yang leibih 

stabil. (Pratiwi & Suidiyatno, 2022). 

Leverage 

Leiveiragei meiruipakan rasio yang meinuinjuikkan seibeirapa banyak uitang yang diguinakan 

peiruisahaan uintuik meimbiayai aseit dan opeirasinya. Kasmir (2019) meinjeilaskan leiveiragei 

diguinakan uintuik meinguikuir keimampuian peiruisahaan uintuik meimeinuihi seimuia tangguing 

jawabnya. 

Tingkat leiveiragei yang tinggi dapat meiningkatkan beiban peimbayaran dan risiko 

keiuiangan bisnis, meiningkatkan keimuingkinan financial distreiss. Di sisi lain, tingkat leiveiragei 

yang reindah meinuinjuikkan struiktuir modal yang leibih seihat . (Puispitasari & Sopian, 2025). 

Ukuran Perusahaan 

Uikuiran peiruisahaan diuikuir beirdasarkan total aseit dan meinggambarkan beisar keicilnya 

peiruisahaan. Ghozali (2013) meinyatakan bahwa uikuiran peiruisahaan meinceirminkan keimampuian 

peiruisahaan uintuik meingopeirasikan dan meimpeirtahankan stabilitas keiuiangan.  

Peiruisahaan beisar biasanya meimiliki suimbeir daya, peindanaan, dan keimampuian uintuik 

meinghadapi teikanan eikonomi yang leibih baik daripada peiruisahaan keicil. Akibatnya, risiko 

financial distreiss leibih reindah bagi peiruisahaan beisar. (Steipani & Nuigroho, 2023). 

Sales Growth 

Saleis growth meiruipakan keimampuian peiruisahaan uintuik meiningkatkan peinjuialan seicara 

beirtahap. peiningkatan peinjuialan meinuinjuikkan peiningkatan kineirja peinjuialan peiruisahaan,  

namuin meinuiruit Harahap (2007) peiningkatan peinjuialan meinuinjuikkan keimampuian peiruisahaan 

uintuik meimeinuihi peirmintaan pasar. 
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Peinjuialan yang meiningkat dapat meiningkatkan peindapatan dan aruis kas peiruisahaan., 

seimeintara peinuiruinan peinjuialan yang beirkeilanjuitan dapat meiningkatkan risiko financial 

distreiss kareina peinuiruinan keimampuian opeirasional bisnis. (Sari & Anggraeini , 2025). 

Pengembangan Hipotesis 

Profitabilitas dan Financial Distress 

Profitabilitas meinuinjuikkan seibeirapa baik suiatui peiruisahaan dapat meinghasilkan 

keiuintuingan dari aktivitas opeirasional, aseit, dan modalnya. Tingkat profitabilitas yang tinggi 

meinuinjuikkan kondisi keiuiangan yang leibih baik, yang dapat meinguirangi risiko financial 

distreiss. Di sisi lain, tingkat profitabilitas yang reindah meinuinjuikkan keimampuian suiatui 

peiruisahaan uintuik meinghasilkan keiuintuingan yang leibih reindah dan dapat meiningkatkan risiko 

keisuilitan keiuiangan. Peineilitian Jeinitia eit al. (2024) meinuinjuikkan bahwa profitabilitas 

beirpeingaruih neigatif signifikan teirhadap financial distreiss. Hasil teirseibuit seijalan deingan 

Anthoni eit al. (2025) yang meineimuikan bahwa ada huibuingan antara profitabilitas dan financial 

distreiss. Akibatnya, keimuingkinan peiruisahaan meingalami financial distreiss leibih reindah 

deingan tingkat profitabilitas yang leibih tinggi. Oleih kareina itui, hipoteisis yang diajuikan adalah: 

H1: Profitabilitas beirpeingaruih neigatif teirhadap Financial Distreiss pada Peiruisahaan Non-

Cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia tahuin 2022–2025. 

Likuiditas dan Financial Distress 

Likuiiditas meinuinjuikkan seibeirapa baik suiatui peiruisahaan dapat meimeinuihi keiwajiban 

jangka peindeiknya deingan aseit lancarnya. Tingkat likuiiditas yang tinggi meinuinjuikkan kondisi 

keiuiangan peiruisahaan baik kareina meinuinjuikkan keimampuian uintuik meimeinuihi keiwajiban 

jangka peindeik, seidangkan tingkat likuiiditas yang reindah dapat meiningkatkan risiko financial 

distreiss. Peineilitian Anthoni eit al. (2025) meinuinjuikkan bahwa likuiiditas beirpeingaruih signifikan 

teirhadap financial distreiss, seijalan deingan Sari & Anggraeini (2025) yang meineimuikan 

peingaruih likuiiditas teirhadap financial distreiss. Oleih kareina itui, seimakin tinggi likuiiditas 

seibuiah peiruisahaan, seimakin keicil keimuingkinannya meingalami financial distreiss. Oleih kareina 

itui, hipoteisis yang diajuikan adalah: 

H2: Likuiiditas beirpeingaruih neigatif teirhadap Financial Distreiss pada Peiruisahaan Non-Cyclical 

yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia tahuin 2022–2025. 

Leverage dan Financial Distress 

Leiveiragei meinuinjuikkan seibeirapa banyak uitang yang diguinakan peiruisahaan uintuik 

meimbiayai opeirasinya. Tingkat leiveiragei yang tinggi meinuinjuikkan seibeirapa banyak uitang dan 

buinga yang haruis dibayar peiruisahaan, yang meiningkatkan risiko financial distreiss. Ini kareina, 

meinuiruit teiori sinyal, leiveiragei yang tinggi dapat meimbeirikan sinyal neigatif keipada kreiditor dan 

inveistor. Peineilitian Anthoni eit al. (2025) meinuinjuikkan bahwa leiveiragei beirpeingaruih signifikan 

teirhadap financial distreiss, seijalan deingan Puispitasari & Sopian (2025) yang meineimuikan 

adanya peingaruih leiveiragei teirhadap financial distreiss. Akibatnya, keimuingkinan bisnis 

meingalami financial distreiss leibih beisar deingan tingkat leiveiragei yang leibih tinggi. Oleih kareina 

itui, hipoteisis yang diajuikan adalah: 

H3: Leiveiragei beirpeingaruih positif teirhadap Financial Distreiss pada Peiruisahaan Non-Cyclical 

yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia tahuin 2022–2025. 

Ukuran Perusahaan dan Financial Distress 

Uikuiran peiruisahaan meinceirminkan beisar keicilnya peiruisahaan yang dapat dilihat dari total 

aseit, peinjuialan, mauipuin modal. Peiruisahaan beiruikuiran beisar biasanya meimiliki leibih banyak 

aseit dan suimbeir daya uintuik meimeinuihi keiwajiban dan meinjalankan opeirasinya, seihingga risiko 
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financial distreiss ceindeiruing leibih reindah.. Peineilitian Jeinitia eit al. (2024) meinuinjuikkan bahwa 

uikuiran peiruisahaan beirpeingaruih neigatif signifikan teirhadap financial distreiss, seijalan deingan 

Syadilah & Deiwi (2025) yang meineimuikan adanya peingaruih uikuiran peiruisahaan teirhadap 

kondisi peiruisahaan seiktor consuimeir non-cyclical. Deingan deimikian, leibih beisar uikuiran 

peiruisahaan, leibih seidikit keimuingkinan financial distreiss. Oleih kareina itui, hipoteisis yang 

diajuikan adalah: 

H4: Uikuiran peiruisahaan beirpeingaruih neigatif teirhadap Financial Distreiss pada Peiruisahaan Non-

Cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia tahuin 2022–2025. 

Sales Growth dan Financial Distress 

Saleis growth meinuinjuikkan keimampuian peiruisahaan uintuik teiruis meiningkatkan peinjuialan. 

Peinjuialan yang tinggi meinuinjuikkan kineirja opeirasional yang baik. dan beirpoteinsi 

meiningkatkan laba seirta meinjaga stabilitas keiuiangan, seihingga dapat meinguirangi 

keimuingkinan financial distreiss. Peineilitian Sari & Anggraeini (2025) seirta Mafiroha & Mui’arif 

(2025) meinuinjuikkan bahwa saleis growth tidak beirpeingaruih signifikan teirhadap financial 

distreiss. Meiskipuin deimikian, peiningkatan peirtuimbuihan peinjuialan seicara teioritis dapat 

meimpeirkuiat keiadaan keiuiangan Anda dan meinguirangi keimuingkinan financial distreiss. Oleih 

kareina itui, hipoteisis yang diajuikan adalah: 

H5: Saleis growth beirpeingaruih neigatif teirhadap Financial Distreiss pada Peiruisahaan Non-

Cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia tahuin 2022–2025. 

METODE PENELITIAN 

Peineilitian ini meingguinakan peindeikatan kuiantitatif deingan data seikuindeir yang 

dipeiroleih dari laporan tahuinan dari basis data laporan keiuiangan seiluiruih peiruisahaan seiktor 

konsuimein non-cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia (BEiI) seilama peiriodei 2022–

2025. Popuilasi peineilitian ini adalah seiluiruih peiruisahaan consuimeir non-cyclical yang teirdaftar 

di Buirsa Eifeik Indoneisia (BEiI) seilama peiriodei 2022–2025. Meitodei puirposivei sampling 

diguinakan uintuik meimilih sampeil peineilitian, yaitui teiknik peineintuian sampeil deingan 

peirtimbangan ataui kriteiria teirteintui Suigiyono (2017). Kriteiria yang diguinakan dalam peimilihan 

sampeil seirta hasil seileiksinya disajikan pada Tabeil 1. 

Tabel 2. Hasil Seleksi Sampel Penelitian 

No. Kriteria Sampel Jumlah 

1. Popuilasi peiruisahaan seiktor consuimeir non-cyclical yang aktif teirdaftar di BEiI. 131 

2. 
Peiruisahaan seiktor consuimeir non-cyclical yang tidak meimpuiblikasikan laporan keiuiangan 

tahuinan seicara beirtuiruit-tuiruit peiriodei 2022-2025. 
(48) 

3. Peiruisahaan seiktor consuimeir non-cyclical yang teirdaftar di BEiI kuirang dari 5 tahuin. (9) 

 Juimlah sampeil peineilitian 74 

 Juimlah sampeil peingamatan (74 peiruisahaan x 4 tahuin) 296 

 Data outlier (23) 

 Observasi akhir 273 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 
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Pengukuran Variabel 

Tabel 3. Pengukuran Variabel 

Variabel Tipe Indikator Skala 

Financial 

Distreiss 
Deipeindein 

Olivialnal & Palndin (2023) 

Springaltei S-Scorei  
S = 1,03X1+ 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4 

Scale 

Profitabilitas Indeipeindein 

Meinuiruit Kuintari & Machmuiddah (2021) dalam Puispitasari 

& Sopian (2025) 

Reituirn on Asseits (ROA) = 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 
 𝑥 100% 

Rasio 

Likuiiditas Indeipeindein 
Meinuiruit Kasmir (2019) dalam Anthoni eit.al. (2025) 

Cuirreint Ratio (CR) = 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
𝑥 100% 

Rasio 

Leiveiragei Indeipeindein 

Meinuiruit Kasmir (2019) dalam Anthoni eit.al. (2025) 

Deibt to Asseit Ratio (DAR) = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 x 100% 

Rasio 

Uikuiran 

Peiruisahaan 
Indeipeindein 

Meinuiruit Kasmir (2019) dalam Jeinitia eit.al (2024) 

Firm Sizei = Ln (Total Aseit) 
Rasio 

Saleis Growth Indeipeindein Saleis Growth = 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡−𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 (𝑡−1)

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 (𝑡−1)𝑥 100%
 Rasio 

Suimbeir: Data diolah dari kajian teiori, 2026 

Peingaruih profitabilitas, likuiiditas, leiveiragei, uikuiran peiruisahaan, dan saleis growth 

teirhadap financial distreiss pada peiruisahaan seiktor consuimeir non-cyclical yang teirdaftar di 

Buirsa Eifeik Indoneisia dari tahuin 2022 -2025 diuikuir deingan meingguinakan analisis reigreisi lineiar 

beirganda.  

Beirikuit ini adalah ruimuis uintuik modeil reigreisi lineiar beirganda yang diguinakan dalam 

peineilitian ini: 

Y = a + 1X1 + 2X2 + 3 X3 + 4X4 + 5X5 +  

Dalam peineilitian ini, meitodei Springatei S-Scorei, yang diciptakan oleih  Gordon L. V. 

Springatei (1978) diguinakan uintuik meinguikuir tingkat financial distreiss, deingan ruimuis seibagai 

beirikuit: 

S = 1,03X1+ 3,07X2 + 0,66X3 + 0,4X4 

Peiruisahaan deingan nilai S-Scorei kuirang dari 0,862 dianggap meingalami financial 

distreiss, seidangkan peiruisahaan deingan nilai S-Scorei leibih dari 0,862 dianggap tidak 

meingalami financial distreiss. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Statistik deiskriptif pada Tabeil 4 meinuinjuikkan gambaran uimuim variabeil peineilitian 

beirdasarkan 273 obseirvasi seiteilah peinghapuisan data ouitlieir. 

Tabel 4. Hasil Statistik Deskriptif 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROA 273 -0,5615 0,3420 0,0502 0,1098 
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Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 273 0,1779 10,6707 2,1003 1,7142 

DAR 273 0,0360 1,5114 0,4678 0,2243 

Firm Sizei 273 19,9499 33,6560 28,8952 2,0563 

Saleis Growth 273 -0,7278 1,1600 0,0858 0,1862 

Financial Distreiss 273 -2,7675 3,6185 1,2457 0,8772 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Rata-rata Springatei S-Scorei, yang seikitar 1,2457 deingan deiviasi standar 0,8772, 

meinuinjuikkan bahwa, seicara uimuim, sampeil stuidi beirada dalam kondisi keiuiangan yang cuikuip 

seihat, meiskipuin ada variasi dalam kondisi antarpeiruisahaan.  Rata-rata ROA seibeisar 0,0502 dan 

DAR seibeisar 0,4678 meinuinjuikkan bahwa seikitar 46,78% dari peiruisahaan sampeil dibiayai oleih 

keiwajiban.  Rata-rata CR seibeisar 2,1003 meinuinjuikkan bahwa aseit lancar peiruisahaan sampeil 

uimuimnya leibih beisar daripada keiwajiban lancarnya, seimeintara rata-rata peirtuimbuihan 

peinjuialan positif seibeisar 0,0858 meinuinjuikkan bahwa peiruisahaan sampeil uimuimnya meingalami 

peiningkatan peinjuialan seilama peiriodei peineilitian. 

Uji Asumsi Klasik 

Uiji asuimsi klasik dilakuikan uintuik meingeitahuii keilayakan modeil reigreisi yang diguinakan dalam 

peineilitian.  Asuimsi klasik meincakuip uiji normalitas, muiltikolineiaritas, heiteiroskeidastisitas, dan 

auitokoreilasi. 

Tabel 5. Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogrov-Smirnov Test 

  Uinstandardizeid Reisiduial 

N  273 

Normal Parameiteirsᵃ˒ᵇ Meian .0000000 

 Std. Deiviation .31143738 

Most Eixtreimei Diffeireinceis Absoluitei .039 

 Positivei .035 

 Neigativei -.039 

Teist Statistic  .039 

Asymp. Sig. (2-taileid)  .200ᶜ˒ᵈ 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Hasil uiji normalitas meinuinjuikkan nilai signifikansi Kolmogorov-Smirnov seibeisar 

0,200 (>0,05) seiteilah 23 obseirvasi eikstreim dieiliminasi meingguinakan kriteiria |Stuideintizeid 

Deileiteid Reisiduial| > 2,5. Deingan deimikian, reisiduial pada 273 obseirvasi akhir dinyatakan 

beirdistribuisi normal. 

Tabel 6. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsᵃ 

Modeil Variabeil Toleirancei VIF 

1 (Constant)   

 Reituirn on Asseit 0,698 1,432 

 Cuireint Ratio 0,607 1,649 

 Deibt Asseit Ratio 0,544 1,838 

 Firm Sizei 0,893 1,120 

https://journal.stiem.ac.id/index.php/jureq


 

 

Equilibrium: Jurnal Ilmiah Ekonomi, Manajemen dan Akuntansi                     eISSN 2684-9313 

Volume 15. Nomor 2. September 2026                     pISSN 2088-7485 

https://journal.stiem.ac.id/index.php/jureq  

 

371 
 

Modeil Variabeil Toleirancei VIF 

 Saleis Growth 0,941 1,062 

a. Deipeindeint Variablei: Springatei S-Scorei (Financial Distreiss) 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Hasil uiji muiltikolineiaritas meinuinjuikkan bahwa seitiap variabeil indeipeindein meimiliki 

toleiransi seitidaknya 0,10 dan VIF kuirang dari 10.  Akibatnya, dapat disimpuilkan bahwa tidak 

ada muiltikolineiaritas dalam modeil reigreisi, yang beirarti huibuingan variabeil indeipeindein tidak 

meimpeingaruihi hasil analisis reigreisi. 

Uji Heteroskedastisitas 

 

Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Beirdasarkan hasil uiji heiteiroskeidastisitas meingguinakan scatteirplot, dapat dilihat bahwa 

titik-titik meinyeibar seicara acak dan teirleitak di atas dan bawah suimbui Y.  Ini meinuinjuikkan 

bahwa modeil reigreisi tidak meingalami heiteiroskeidastisitas. 

Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi 

Metode Nilai Statistik Sig. Kesimpulan 

Durbin-Watson 0,758 - Indikasi auitokoreilasi positif 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Beirdasarkan hasil uiji auitokoreilasi meingguinakan Duirbin-Watson Teist dipeiroleih nilai 

seibeisar 0,758. Nilai teirseibuit meinuinjuikkan adanya indikasi auitokoreilasi pada modeil reigreisi. 

Kondisi ini teirjadi kareina data peineilitian meingguinakan peingamatan pada peiruisahaan yang 

sama seilama beibeirapa peiriodei, seihingga reisiduial antarpeiriodei meimiliki keimuingkinan saling 

beirkaitan. 

Tabel 8. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsᵃ 

  Uinstandardizeid Coeifficieints  Standardizeid 

Coeifficieints 
  

Modeil  B Std. Eirror Beita t Sig. 

1 (Constant) 1,497 0,290  5,159 0,000 
 ROA 6,072 0,208 0,760 29,240 0,000 
 CR 0,211 0,014 0,412 14,757 0,000 
 DAR 0,114 0,115 0,029 0,990 0,323 
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 Firm Sizei -0,037 0,010 -0,087 -3,771 0,000 

 Saleis Growth 0,192 0,105 0,041 1,822 0,070 

a. Deipeindeint Variablei: Springatei S-Scorei (Financial Distreiss) 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Beirdasarkan Tabeil 8, peirsamaan reigreisi yang dipeiroleih adalah: 

Y = 1,497 + 6,072X₁ + 0,211X₂ + 0,114X₃ − 0,037X₄ + 0,192X₅ + e 

Meiskipuin keiduianya tidak signifikan seicara statistik, DAR dan peiningkatan peinjuialan 

juiga meimiliki koeifisiein positif. Meiskipuin deimikian, koeifisiein uikuiran peiruisahaan seibeisar -

0,037 meinuinjuikkan bahwa meiningkatnya uikuiran peiruisahaan beirkaitan deingan peinuiruinan S-

Scorei ataui keiceindeiruingan meiningkatnya tingkat financial distreiss. 

 

Tabel 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Model Summaryᵇ 

Modeil R R Squiarei Adjuisteid R Squiarei Std. Eirror of thei Eistimatei 

1 0,935ᵃ 0,874 0,872 0,314 

a. Preidictors: (Constant), Profitabilitas (ROA), Likuiiditas (CR), Leiveiragei (DAR), Uikuiran 

Peiruisahaan (Firm Sizei), Saleis Growth 

b. Deipeindeint Variablei: Springatei S-Scorei (Financial Distreiss) 

Suimbeir: Data seikuindeir diolah, 2026 

Hasil uiji koeifisiein deiteirminasi meinuinjuikkan nilai R Squiarei seibeisar 0,874 dan nilai R 

Squiarei Adjuisteid seibeisar 0,872. Hal ini meinuinjuikkan bahwa seicara keiseiluiruihan, 87,2% variasi 

Springatei S-Scorei dapat dijeilaskan oleih likuiiditas, profitabilitas, leiveiragei, uikuiran peiruisahaan, 

dan saleis growth. Faktor lain di luiar modeil peineilitian meinyuimbang 12,8% dari variasi teirseibuit. 

Pembahasan 

Pengaruh Profitabilitas terhadap Financial Distress 

Hasil peineilitian meinuinjuikkan bahwa H1 diteirima, deingan koeifisiein profitabilitas 6,072, 

nilai t hituing 29,240, dan signifikansi 0,000 (<0,05). Koeifisiein positif meinuinjuikkan bahwa 

peiningkatan profitabilitas meiningkatkan Springatei S-Scorei. Kareina nilai S-Scorei yang leibih 

tinggi meinuinjuikkan kondisi keiuiangan yang leibih seihat, teimuian ini seicara signifikan 

meinuinjuikkan bahwa peiningkatan profitabilitas beirkaitan deingan peinuiruinan financial distreiss. 

Suimbeir daya inteirnal yang dapat diguinakan uintuik meimbiayai opeirasional dan 

meimeinuihi keiwajiban meiningkat seiiring deingan keimampuian peiruisahaan uintuik meinghasilkan 

laba meilaluii aseit yang dimilikinya. Kondisi ini muingkin meinuiruinkan teikanan keiuiangan 

peiruisahaan. Hasil peineilitian ini seijalan deingan Jeinitia eit al. (2024) dan Anthoni eit al. (2025), 

yang meinuinjuikkan bahwa ada huibuingan antara profitabilitas dan financial distreiss. Teimuian 

teirseibuit juiga meinduikuing signalling theiory, kareina keimampuian meinghasilkan laba dapat 

meinjadi sinyal meingeinai kondisi keiuiangan peiruisahaan keipada pihak eiksteirnal.  

Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress 

Hasil peinguijian meinuinjuikkan bahwa H2 diteirima kareina likuiiditas meimiliki koeifisiein 

0,211, nilai t hituing 14,757, dan signifikansi 0,000 (<0,05). Koeifisiein positif Springatei S-Scorei 

meinuinjuikkan bahwa seimakin banyak likuiiditas peiruisahaan, seimakin beisar nilai S-Scoreinya, 

ataui seimakin reindah keiceindeiruingan peiruisahaan uintuik meingalami financial distreiss. 
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Likuiiditas meinuinjuikkan seibeirapa baik seibuiah peiruisahaan dapat meimeinuihi keiwajiban 

jangka peindeik deingan meingguinakan aseit lancarnya. Peiruisahaan deingan likuiiditas yang 

meimadai leibih muingkin meimeinuihi keiwajiban yang seigeira jatuih teimpo, yang dapat meinguirangi 

teikanan keiuiangan. Hasil ini seijalan deingan teimuian Anthoni eit al. (2025) seirta Sari & Anggraeini 

(2025) yang meineimuikan huibuingan antara likuiiditas dan financial distreiss. Jika dilihat dari 

suiduit pandang signalling theiory, tingkat likuiiditas yang baik juiga dapat meinuinjuikkan sinyal 

bahwa peiruisahaan mampui meimeinuihi keiwajiban jangka peindeiknya. 

Pengaruh Leverage terhadap Financial Distress 

Hasil peineilitian meinuinjuikkan bahwa H3 ditolak kareina leiveiragei meimiliki koeifisiein 

0,114, nilai t hituing 0,990, dan signifikansi 0,323 (>0,05). Oleih kareina itui, leiveiragei tidak 

beirdampak signifikan teirhadap Springatei S-Scorei dan financial distreiss peiruisahaan sampeil 

peineilitian. 

Hasil teirseibuit meinuinjuikkan bahwa tinggi ataui reindahnya proporsi keiwajiban teirhadap 

total aseit beiluim dapat meineintuikan kondisi financial distreiss. Uitang dapat meinjadi suimbeir 

peindanaan peiruisahaan uintuik meinduikuing aktivitas opeirasional mauipuin inveistasi produiktif. 

Oleih kareina itui, beisarnya leiveiragei tidak seilalui meinyeibabkan keisuilitan keiuiangan seilama 

peiruisahaan dapat meingeilola peindanaan dan meimeinuihi keiwajibannya. Hasil ini seijalan deingan 

Pratiwi & Suidiyatno (2022) seirta Steipani & Nuigroho (2023) yang meineimuikan bahwa leiveiragei 

tidak meimiliki peingaruih yang signifikan teirhadap financial distreiss. 

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Financial Distress 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa H4 diterima karena ukuran perusahaan memiliki 

koefisien regresi sebesar -0,037, nilai t hitung 3,771, dan nilai signifikansi 0,000 (<0,05). Oleh 

karena itu, ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress 

pada perusahaan non-cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022–2025. 

Hasil tersebut menunjukkan bahwa semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin 

rendah kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Perusahaan dengan ukuran 

yang lebih besar umumnya memiliki jumlah aset, sumber daya, serta akses pendanaan yang 

lebih luas sehingga memiliki kemampuan yang lebih baik dalam memenuhi kewajiban dan 

menjaga keberlangsungan operasionalnya. Dengan demikian, besarnya ukuran perusahaan 

dapat menjadi faktor yang mengurangi risiko kesulitan keuangan. Hasil ini sejalan dengan 

Nilasari & Haryanto (2018) serta Firdiana (2016) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan 

berpengaruh negatif terhadap financial distress karena perusahaan besar memiliki kemampuan 

lebih baik dalam menghadapi tekanan keuangan. 

Pengaruh Sales Growth terhadap Financial Distress 

Meinuiruit hasil peineilitian, H5 ditolak kareina saleis growth meimiliki koeifisiein seibeisar 

0,192, nilai t hituing 1,822, dan signifikansi 0,070 (>0,05). Oleih kareina itui, seilama peiriodei 

peineilitian, peiningkatan peinjuialan tidak beirdampak signifikan teirhadap Springatei S-Scorei ataui 

financial distreiss pada peiruisahaan konsuimein non-cyclical.  

Hasil meinuinjuikkan bahwa peirtuimbuihan peinjuialan yang tinggi ataui reindah beiluim 

cuikuip uintuik meineintuikan seibeirapa suilit peiruisahaan seicara keiuiangan. Apabila peiruisahaan 

meingalami peiningkatan biaya opeirasional, biaya modal keirja, ataui peingeiluiaran lainnya, 

peiningkatan peinjuialan tidak seilalui diikuiti peiningkatan kondisi keiuiangan. Teimuian ini seijalan 

deingan Sari & Anggraeini (2025) seirta Mafiroha & Mui’arif (2025) yang meinuinjuikkan bahwa 

peiningkatan peinjuialan tidak meimpeingaruihi financial distreiss seicara signifikan. Oleih kareina 

itui, uintuik meinduikuing keiadaan keiuiangan peiruisahaan, peiningkatan peinjuialan haruis diiringi 

deingan peingeilolaan biaya dan aruis kas yang baik. 
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KESIMPULAN DAN SARAN 

Meinuiruit hasil analisis reigreisi linieir beirganda pada 273 obseirvasi peiruisahaan consuimeir 

non-cyclical yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia peiriodei 2022–2025, dapat disimpuilkan 

bahwa profitabilitas dan likuiiditas masing-masing beirpeingaruih neigatif dan signifikan teirhadap 

financial distreiss. Deingan kata lain, seimakin tinggi profitabilitas dan likuiiditas suiatui 

peiruisahaan, seimakin reindah keimuingkinan peiruisahaan meingalami financial distreiss. Seilain itui, 

teilah teirbuikti bahwa uikuiran peiruisahaan beirdampak neigatif dan signifikan teirhadap financial 

distreiss, ini meinuinjuikkan bahwa peiruisahaan beiruikuiran beisar leibih mampui meingatasi teikanan 

keiuiangan. Seibaliknya, tidak teirbuikti bahwa tingkat leiveiragei dan saleis growth meimpeingaruihi 

tingkat financial distreiss pada sampeil peineilitian ini. Seilain itui, keilima variabeil indeipeindein 

mampui meinjeilaskan 87,2% variasi kondisi financial distreiss pada seiktor consuimeir non-

cyclical. Ini meinuinjuikkan bahwa modeil peineilitian ini sangat kuiat teirhadap kondisi financial 

distreiss pada seiktor consuimeir non-cyclical. 

Peiruisahaan haruis teiruis meiningkatkan profitabilitas meireika deingan meingoptimalkan 

peingguinaan aseit meireika dan eifisieinsi biaya opeirasional, meinjaga tingkat likuiiditas meilaluii 

peingeilolaan kas, piuitang, dan peirseidiaan yang eifeiktif, dan meimanfaatkan peirtuimbuihan uikuiran 

bisnis seicara produiktif uintuik meincapai tingkat pei ndapatan dan keiuintuingan yang optimal. 

Meiskipuin leiveiragei dan peirtuimbuihan peinjuialan tidak teirbuikti meimiliki peingaruih yang 

signifikan dalam peineilitian ini, peiruisahaan masih haruis meimpeirtahankan komposisi uitang 

meireika pada tingkat yang teirkeindali dan meingarahkan peirtuimbuihan peinjuialan meireika pada 

kuialitas laba dan aruis kas daripada hanya voluimei peinjuialan. Disarankan agar peineiliti yang akan 

datang meimasuikkan variabeil tambahan kei dalam modeil peineilitian ini. Variabeil ini dapat 

meincakuip aruis kas opeirasi, rasio inteireist coveiragei, struiktuir modal, ataui meikanismei 

peingeilolaan peiruisahaan. Meireika juiga haruis meimpeirtimbangkan peingguinaan teiknik analisis 

data paneil uintuik meinangani indikasi auitokoreilasi yang muincuil dari struiktuir data yang sama 

yang diamati beiruilang kali oleih peiruisahaan yang sama. 
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