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ABSTRAK 

Salah satu hal penting yang wajib diwaspadai setiap perusahaan adalah masalah kebangkrutan. 

Kesulitan keuangan (financial distress) merupakan salah satu hal yang dapat mengindikasikan 

tahap awal sebelum terjadi kebangkrutan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh 

sales growth, leverage dan profitabilitas terhadap financial distress pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di Indeks  Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun 

2017-2021. Objek yang digunakan sebagai sampel penelitian adalah perusahaan manufaktur 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada 

tahun 2017-2021. Perusahaan dipilih berdasarkan kriteria yang telah ditentukan menggunakan 

metode purposive sampling sehingga diperoleh sampel pengamatan sejumlah 110 data. 

Teknik analisis menggunakan regresi data panel yang diolah dengan program Eviews v.9. 

Berdasarkan hasil analisis data bahwa keseluruhan hipotesis dalam penelitian ini terdukung. 

Dimana indikator sales growth berpengaruh negatif terhadap financial distress, leverage 

financial berpengaruh positif terhadap financial distress dan profitabilitas berpengaruh negatif 

terhadap financial distress. 

Kata Kunci : Financial Distress, Sales Growth, Leverage, dan profitabilitas
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ABSTRACT 

One of the important things that every company must watch out for is bankruptcy. Financial 

difficulties (financial distress) is one thing that can indicate stage early before bankruptcy. 

This study aims to determine the effect of sales growth, leverage and profitability on financial 

distress in companies in the food and beverage sector listed on the Indonesian Sharia Stock 

Index (ISSI) in 2017-2021. Object used as a research sample is a registered food and beverage 

manufacturing company in the Indonesian Sharia Stock Index (ISSI) in 2017-2021. 

Companies are selected based on criteria which has been determined using purposive sampling 

method in order to obtain a sample observations of 110 data. The analysis technique uses panel 

data regression which is processed with the Eviws v.9 program. Based on the results of data 

analysis that the overall hypothesis in this study supported. Where the sales growth indicator 

has a negative effect on financial distress, leverage has a positive effect on financial distress 

and profitability has a negative effect on financial distress.  

Keywords: Financial Distress, Sales Growth, Leverage, and profitability. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.Latar Belakang 

Salah satu sektor barang konsumsi yang banyak diminati adalah sektor 

makanan dan minuman. Sektor perusahaan ini banyak diminati oleh para investor 

dikarenakan setiap tahunnya mengalami peningkatan dan selalu berkembang sehingga 

banyak perusahaan yang mengalami persaingan yang cukup ketat (Nabawi & Efendi, 

2020). Dalam persaingan ketat ini perusahaan harus mempunyai ide dan strategi agar 

dalam menciptakan suatu produknya bisa mempertahankan perusahannya. Perusahaan 

dalam mempertahankan perusahannya harus mempunyai dana yang cukup besar agar 

tidak terjadi financial distress. Kebangkrutan perusahaan tidak terjadi secara tiba-tiba 

akan tetapi diawali dari financial distress (Patricia, 2021). Kesulitan keuangan atau 

sering disebut dengan istilah financial distress ini terjadi karena penurunan keuangan 

perusahaan secara drastis sehingga menyebabkan pengelolaan keuangannya tidak 

stabil dan kemungkinan bisa terjadi kerugian. Maka dari itu, perusahaan harus segera 

mengatasinya agar tidak terjadi likuidasi ataupun kebangkrutan (Amanda & Tasman, 

2019). 

Kebangkrutan perusahaan akan berdampak bagi para investor dan pemegang 

saham dalam hal kerja sama dengan perusahaan, Hal tersebut dikarenakan sudah ada 

kontrak kerja sama pada periode tertentu, sehingga perusahaan sebelum terjadi
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kebangkrutan harus paham dampak awalnya yaitu terjadinya kesulitan keuangan atau 

financial distress (Damayanti & Kusumaningtias, 2020).  

Penyebab terjadinya financial distress yaitu dikarenakan adanya pandemi 

covid-19. Dampak pandemi Covid-19 juga membuat banyak rumah makan menutup 

usahanya dengan alasan kalah bersaing dan sepinya pengunjung dikarenakan adanya 

pandemi Covid-19. Selain itu, konsumen yang membeli makanan atau minuman 

dilarang makan dan minum di tempat rumah makan. Hal ini menyebabkan pendapatan 

UMKM menurun drastis (Okrisnesia dkk., 2020). 

Gambaran fakta-fakta di atas menunjukkan bahwa kondisi kebangkrutan 

disebabkan karena beberapa faktor yaitu adanya pandemi covid-19, konsumen 

berkurang, barang dagangan tidak laku terjual dan tidak adanya pemasukan sehingga 

menyebabkan kebangkrutan. Kondisi kebangkrutan tersebut apabila tidak segera 

diatasi maka berakibat perusahaan makanan dan minuman akan terancam dan 

mengalami kerugian sehingga menyebabkan penurunan laba (Fitri & Dillak, 2020).  

Adapun terdapat salah satu contoh perusahaan manufaktur sektor makanan dan 

minuman yang mengalami penurunan penjualan. Salah satu contoh perusahaannya 

yaitu pada perusahaan FKS Food Sejahtera. Perusahaan ini mengalami penurunan 

penjualan pada tahun 2020 sebesar 15,04 persen yakni dari Rp 1,51 triliun pada tahun 

2019 menjadi Rp 1,28 triliun pada tahun 2020. Terjadinya penurunan penjualan ini 

menjadi sinyal bagi perusahaan sebelum terjadi financial distress (Rahmy, 2015)  
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Beberapa perusahaan yang akan mengalami financial distress mencoba mengatasi 

permasalahannya dengan melakukan pinjaman dana maupun penggabungan usaha. 

Resiko keuangan yang dihadapi perusahaan dapat memicu kegagalan atau munculnya 

hasil yang tidak diharapkan sehingga menyebabkan persaingan antar perusahaan. Era 

Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) muncul dikarenakan banyaknya UMKM yang 

menyebabkan terjadinya persaingan ketat antar perusahaan sehingga menyebabkan 

perusahaan kewalahan dalam mengelola keuangannya. Persaingan perusahaan ini 

membuat UMKM dan perusahaan startup harus berusaha semaksimal mungkin agar 

tidak terjadi kebangkrutan (Susanto Salim, 2020). 

Menurut penelitian (Andriani & Sulistyowati, 2021), Penyebab terjadinya 

persaingan perusahaan ini disebabkan karena semakin berkembangnya dunia usaha 

bisnis dan kesulitan perusahaan dalam mengelola keuangannya. Kesulitan keuangan 

perusahaan akan berdampak juga terhadap proses kinerja perusahaanya sehingga akan 

muncul banyak resiko dan akan bermasalah terhadap dalam pengelolaan keuangan dan 

perusahaan bisa terancam kebangkrutan dikarenakan ada gejala financial distress 

(Simanjuntak dkk., 2017).  Pada kenyataanya, hal tersebut tidak selalu sesuai harapan 

perusahaan. Kondisi keuangan perusahaan yang turun akan membuat para investor 

mempertimbangan pilihannya pada saat menanamkan modal pada perusahaan tersebut. 

Investor perlu mempertimbangkan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi financial 

distress antara lain sales growth, leverage dan profitabilitas (Fitri & Dillak, 2020). 
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Menurut (Lisiantara & Febrina, 2018), Rasio pertama yang memengaruhi financial 

distress adalah sales growth. Pada rasio  sales growth dapat digunakan untuk 

mengetahui tingkat pertumbuhan penjualan dimasa depan. Ketika sales growth ini 

meningkat maka akan mempengaruhi pendapatan perusahaan sedangkan jika 

pertumbuhan penjualan turun maka pendapatan perusahaan akan turun. Penyebab naik 

turunnya pendapatan perusahaan adalah karena adanya financial distress. Penurunan 

pendapatan dikarenakan adanya persaingan ketat dan akan beresiko terhadap sales 

growth (Asfali, 2019). 

Rasio kedua adalah leverage. Rasio leverage menjelaskan tentang bagaimana 

perusahaan melunasi dari setiap kewajibannya. Apabila hutangnya lebih besar dari 

pendapatan yang diperoleh, maka hal ini bisa dikatakan akan terjadi  financial distress 

(Chrissentia & Syarief, 2018).  Adanya financial distress ini mengakibatkan resiko 

didalam perusahaan yaitu kesulitan perusahaan dalam membayar pinjaman dari setiap 

kewajibannya. Jika perusahaan tidak segera membayar hutang pada waktu yang telah 

ditentukan maka akan terjadi financial distress dan sangat berdampak pada perusahaan 

(Salim, 2015). 

Menurut penelitian (Putri & Merkusiwati, 2014), rasio ketiga yang 

memengaruhi financial distress adalah rasio profitabilitas. Peneliti menggunakan rasio 

profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Assets (ROA). Menurut penelitian 

(Ratio dkk., 2019) Return on Assets yaitu rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 

dalam memanfaatkan aktivanya untuk memperoleh laba. Rasio profitabilitas ini 
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membantu manajer untuk mengetahui berapa besar keuntungan kas modal dari 

perusahaan. Tujuan utama dari rasio profitabilitas adalah untuk memperoleh laba yang 

tinggi dan meningkatkan kesejahteraan bagi para pemegang sahamnya. (Simanjuntak 

dkk., 2017). 

Menurut penelitian terdahulu oleh (Mahaningrum & Merkusiwati, 2020) dan 

(Luh dkk., 2014) yang mengungkapkan bahwa sales growth  berpengaruh terhadap  

financial distress, akan tetapi hasil ini berbeda dari  penelitian yang dilakukan oleh  

(Simanjuntak dkk., 2017) yang mengungkapkan bahwa sales growth ini tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Menurut penelitian terdahulu dari (Antikasari 

& Djuminah, 2017) dan hasil penelitian (Kazemian dkk., 2017) mengungkapkan bahwa 

leverage berpengaruh positif terhadap financial distress. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh  (Alifiah & Tahir, 2018) menunjukkan hasil yang berbeda yaitu 

leverage tidak berpengaruh terhadap financial distress. Menurut penelitian terdahulu 

yang telah dilakukan oleh  (Albulescu, 2015) dan (Wibowo & Susetyo, 2020) 

menunjukkan hasil bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. 

Namun hal ini terdapat perbedaan dari penelitian terdahulu yaitu variabel profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap financial distress.  

Berdasarkan dari penelitian-penelitian terdahulu, maka penelitian ini akan 

menguji pengaruh sales growth, leverage dan profitabilitas terhadap financial distress 

pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman. Perbedaan penelitian ini 

dengan penelitian terdahulu adalah terletak pada periode tahun yang berbeda yaitu pada 
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periode 2017 – 2021. Selain itu sampelnya menggunakan perusahaan manufaktur 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI. Berdasarkan permasalahan 

tersebut, peneliti ingin meneliti dengan judul“Pengaruh Sales Growth, Leverage dan 

Profitabilitas Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan Sektor Makanan dan 

Minuman Yang Terdaftar Di ISSI Tahun 2017-2021.  

B.Rumusan Masalah 

Berdasarkan dari latar belakang yang sudah dijelaskan, maka dapat diambil 

rumusan masalah, sebagai berikut:  

1. Bagaimana pengaruh sales growth terhadap financial distress pada perusahaan 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI tahun 2017 – 2021 ? 

2. Bagaimana pengaruh leverage terhadap financial distress pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI tahun 2017 - 2021 ? 

3. Bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap financial distress pada perusahaan 

sektor makanan dan makanan yang terdaftar di ISSI tahun 2017 - 2021 ? 

C.Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1.  Mengetahui pengaruh sales growth terhadap financial distress pada perusahaan 

sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2017-2021. 

2. Mengetahui pengaruh leverage terhadap financial distress pada perusahaan sektor 

makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2017-2021. 
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3. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap financial distress pada perusahaan 

manufaktur sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI periode 2017-

2021. 

D.Manfaat Penelitian 

      Manfaat pada penelitian ini harapannya bisa memberikan manfaat berbagai 

kalangan pihak, sehingga dapat diambil manfaat sebagai berikut : 

1. Manfaat Praktis 

Manfaat Praktis dalam penelitian ini yaitu penelitian ini diharapkan 

memberikan manfaat bagi manajemen perusahaan manufaktur khususnya sektor 

makanan dan minuman dalam mengatasi adanya financial distress atau kebangkrutan 

keuangan perusahaan. Dengan adanya penelitian ini menggunakan rasio perusahaan 

seperti sales growth, leverage, dan profitabilitas diharapkan perusahaan bisa 

mengontrol masuk keluarnya dana yang digunakan dalam kegiatan operasi 

perusahaan agar tidak terjadi likuidasi atau dibubarkan perusahaan tersebut. 

2. Manfaat Teoritis 

Manfaat teoritis dari penelitian ini yaitu dapat dijadikan rujukan untuk 

mengembangkan ilmu pengetahuan yang berkaitan dengan beberapa teori rasio 

keuangan seperti: sales growth, leverage, dan profitabilitas. Selain itu bisa menjadi 

nilai tambahan terkait ilmu financial distress, serta juga sebagai sarana referensi ilmu 

pengetahuan yang dipelajari di bangku perkuliahan. 
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E.Sistematika Pembahasan 

BAB I Pendahuluan 

Pada Bab I pendahuluan meliputi latar belakang permasalahan, rumusan 

permasalahan yang berisi pertanyaan yang nantinya akan diperoleh jawabannya dan 

dijelaskan tujuan serta manfaat penelitian. Kemudian yang terakhir membahas terkait 

alur sistematika pembahasan. 

BAB II Tinjaun Pustaka  

Pada Bab II meliputi beberapa teori yang berkaitan dengan variabel yang sesuai 

dengan penelitian yaitu sales growth, leverage dan profitabilitas terhadap financial 

distress. Disajikan juga penelitian-penelitian terdahulu yang menjadi acuan. 

Selanjutnya penyusunan hipotesis dan kerangka penelitian. 

BAB III Metode Penelitian 

Pada Bab III meliputi dari definisi operasional, sampel dan populasi, teknik 

pengumpulan data dan metode serta alat analisis yang digunakan. 

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Pada Bab IV meliputi hasil dari deskripsi penelitian, hasil analisis data dan 

pembahasan penelitian yang diuji sesuai dengan vaiabel yang digunakan.  
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BAB Penutup 

Pada Bab V meliputi kesimpulan, keterbatasan pada penelitian dan saran-saran 

dari penelitian terdahulu.
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BAB V 

PENUTUP 

A.Kesimpulan 

Berdasarkan pengujian analisis data dapat ditarik kesimpulan, sebagai berikut:  

1. Sales growth mempunyai pengaruh negatif terhadap financial distress. Hal 

tersebut bisa terjadi apabila semakin besar tingkat pertumbuhan penjualan 

maka akan semakin kecil perusahaan terjadi financial distress. 

2.  Leverage mempunyai pengaruh positif terhadap financial distress. Hal 

tersebut bisa dibuktikkan bahwa apabila tingkat leverage tinggi maka akan 

semakin tinggi terjadi financial distress. Peningkatan rasio ini bisa dilihat dari 

tingginya tingkat hutang dibandingkan dengan nilai asetnya. Jika 

pembiayaannya tinggi maka kemungkinan perusahaan akan terjadi financial 

distress.  

3. Profitabilitas mempunyai pengaruh negatif terhadap financial distress. Hal ini 

bisa dibuktikan apabila laba yang dihasilkan perusahaan tinggi, maka 

perusahaan akan semakin efektif untuk menghasilkan dan mengoptimalkan 

labanya. Hal ini dikarenakan semakin besar tingkat ROA kemungkinan terjadi 

financial distress semakin kecil. 
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B.Keterbatasan Penelitian 

Keterbatasan pada penelitian ini dapat disimpulkan yaitu : 

1. Pada penelitian ini hanya menggunakan satu sektor perusahaan saja yaitu 

perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di ISSI tahun 2017- 

2021.  

2. Pada penelitian ini hanya tiga variabel independen yang digunakan yaitu 

variabel sales growth, leverage dan profitabilitas. 

C.Saran 

1. Pada penelitian berikutnya harapan peneliti bisa menambahkan sampel-sampel 

yang berkaitan dengan variabel yang digunakan yaitu berkaitan dengan kasus 

financial distress, contohnya pada perusahaan sektor property maupun sektor 

pariwisata. 

2. Pada penelitian berikutnya bisa memperluas variabel – variabel lain yang dapat 

berdampak pada financial distress agar mendapatkan output yang lebih 

beragam. 
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