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ABSTRAK 

 

Maulana Wahyu Cahyaningrum, NIM.1722100038, Program Studi 

Akuntansi Fakultas Ekonomi Universitas Widya Dharma Klaten, Judul 

Skripsi: “Pengaruh Leverage dan Total Asset Turnover terhadap Financial 

Distress dengan Profitabilitas sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan 

Manufaktur yang Terdaftar di BEI Tahun 2018” 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji (1) pengaruh leverage terhadap 

financial distress (2) pengaruh total asset turnover terhadap financial distress (3) 

pengaruh profitabilitas dalam memoderasi pengaruh leverage terhadap financial 

distress (4) pengaruh profitabilitas dalam memoderasi pengaruh total asset turnover 

terhadap financial distress. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018. Pemilihan sampel 

dengan menggunakan teknik purposive sampling, diperoleh 88 perusahaan yang 

memenuhi kriteria sampel penelitian ini. Metode analisis yang digunakan antara 

lain uji deskriptif, uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, 

serta uji heteroskedastisitas, uji determinasi, dan uji hipotesis menggunakan metode 

Regresi Sederhana dan Uji Moderate Regression Analysis (MRA).   

Hasil penelitian ini menunjukkan leverage berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress dan total asset turnover berpengaruh negatif signifikan 

terhadap financial distress. Sedangkan profitabilitas tidak mampu memoderasi 

pengaruh leverage dan total asset turnover terhadap financial distress. 

Kata kunci: Leverage, Total Asset Turnover (TATO), Profitabilitas, Financial 

Distress.  
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ABSTRACT 

 

Maulana Wahyu Cahyaningrum, NIM. 1722100038, Accounting Study 

Program at The Faculty of Economics, University of Widya Dharma Klaten, 

the tittle of thesis: “The Effect of Leverage and Total Asset Turnover on 

Financial Distress Using Profitability as Moderating Variable in 

Manufacturing Companies Listed on The Indonesia Stock Exchange in 2018” 

 

The purpose of study is to examine (1) the effect of leverage on financial 

distress (2) the effect of total asset turnover on financial distress (3) the effect of the 

profitability in moderating the effect of leverage on financial distress (4) the effect 

of the profitability in moderating the effect of total asset turnover on financial 

distress. The population of this study were manufacturing companies listed on The 

Indonesia Stock Exchange in 2018. The selection of the analysis used purposive 

sampling technique. It was obtained from 88 appropriate to the sample criteria in 

this study. The method of analysis used descriptive statistical test, classic 

assumption test including normality test, multicollinearity test, heteroscedasticity 

test, determination test, and hypothesis test using the Simple Regression method 

and the Moderate Regression Analysis (MRA) method. 

The result of this study indicates that the leverage has a positive significant 

effect on financial distress and total asset turnover has a negative significant effect 

on financial distress. Meanwhile, the profitability is not able to moderate the 

influence of leverage and total asset turnover on financial distress. 

Kata kunci: Leverage, Total Asset Turnover (TATO), Profitabilitas, Financial     

Distress. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Globalisasi ekonomi yang semakin meningkat saat ini berdampak pada 

munculnya perusahaan-perusahaan yang baru. Hal tersebut juga berpengaruh 

pada pertumbuhan perusahaan Indonesia yang semakin meningkat. Munculnya 

perusahaan-perusahaan baru berarti juga memunculkan pesaing baru, terutama 

pada perusahaan di bidang manufaktur. Fenomena ini menuntut perusahaan 

mempertahankan kelangsungan hidup perusahaannya agar dapat bersaing 

dengan perusahaan lain. Perusahaan akan dapat mengalami kebangkrutan jika 

tidak dapat menjaga kelangsungan hidup perusahaannya.  

Financial distress adalah suatu kondisi dimana perusahaan mengalami 

kesulitan keuangan, kas berkurang sehingga perusahaan tidak mampu atau 

kesulitan untuk melunasi kewajiban-kewajibannya. Financial distress 

menunjukkan kondisi perusahaan yang tidak likuid atau tidak sehat dan terjadi 

sebelum terjadi kebangkrutan perusahaan. Financial distress juga dapat 

diartikan sebagai kondisi keuangan perusahaan yang sedang tidak sehat atau 

krisis sehingga menyebabkan kegagalan perusahaan dalam membayar 

kewajibannya pada saat jatuh tempo (Julius, 2017). 

Perusahaan dapat memprediksi adanya suatu financial distress dengan 

menggunakan laporan keuangan, karena laporan keuangan dalam suatu 

perusahaan memuat informasi yang menunjukkan kinerja perusahaan. Menurut 

Yerico (2019) perusahaan yang mengalami financial distress akan mengalami 
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tanda-tanda peringatan yang dapat dilihat melalui laporan keuangan 

perusahaan. Misalnya perusahaan yang memiliki laporan arus kas negatif yaitu 

ketika pengeluaran tunai lebih besar daripada pemasukan tunai secara terus 

menerus, perusahaan tersebut akan mengalami kesulitan keuangan yang 

mengarah kepada financial distress.  

Informasi dalam laporan keuangan juga berguna untuk pengambilan 

keputusan pihak eksternal, seperti investor dan kreditur. Ketika perusahaan 

mengalami kondisi kesulitan keuangan, maka pihak investor dapat memilih 

untuk tidak menyuntikkan modal ke dalam perusahaan tersebut. Sedangkan 

bagi kreditur dapat memutuskan untuk tidak memberikan kredit kepada entitas 

tersebut karena perusahaan tidak mampu membayar kewajiban pada saat jatuh 

tempo ketika sedang mengalami financial distress.  

Analisis laporan keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

leverage dan total asset turnover. Karena rasio keuangan ini dapat 

memprediksi kondisi keuangan perusahaan, apakah terdapat gejala financial 

distress.  Rasio leverage menunjukkan kemampuan perusahaan membiayai 

kegiatan operasional perusahaan dengan menggunakan utang. Menurut 

Sartono (2001) dalam Carolina (2017), leverage adalah kemampuan sejauh 

mana perusahaan menggunakan utang sebagai modalnya untuk membiayai 

jalannya perusahaan. Perusahaan yang membiayai kegiatan operasionalnya 

dengan menggunakan utang, tentu peluang perusahaan dalam mengalami 

financial distress juga akan semakin besar. Karena utang menimbulkan bunga 

yang harus dibayar, apabila perusahaan menggunakan utang yang terlalu tinggi 
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sedangkan aset yang dimiliki tidak cukup untuk menutup utang perusahaan, 

maka semakin besar risiko perusahaan mengalami kebangkrutan. Hasil 

penelitian dari Tutliha dan Rahayu (2019), leverage tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. Sedangkan menurut penelitian Mappadang, Ilmi, 

Handayani, dan Indrabudiman (2019) serta Lienanda dan Ekadjaja (2019) 

menyatakan bahwa leverage berpengaruh postif terhadap financial distress. 

Rasio laporan keuangan lain yang berpengaruh untuk memprediksi 

terjadinya financial distress yaitu total asset turnover. Total asset turnover 

(TATO) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan 

dari total aset yang dimiliki. TATO menggambarkan kecepatan perputaran aset 

yang dimiliki perusahaan digunakan untuk menghasilkan penjualan dalam 

suatu periode tertentu. Apabila perusahaan memiliki aset dalam jumlah besar, 

penjualan perusahaan juga akan semakin besar sehingga kemungkinan 

perusahaan dalam mengalami risiko financial distress akan semakin kecil. 

Namun, apabila perusahaan tidak menghasilkan volume penjualan yang cukup 

dengan menggunakan aktivanya, perusahaan dapat berada dalam kondisi yang 

tidak baik sehingga mengurangi aktiva perusahaan dan memicu terjadinya 

financial distress. Berdasarkan penelitian Marchelina, Hutapea, dan Anggraini 

(2017), total asset turnover berpengaruh terhadap financial distress. Bertolak 

belakang dengan hasil dari penelitian di atas, Yustika (2015) menyatakan 

bahwa total asset turnover tidak dapat digunakan untuk memprediksi financial 

distress. 
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Rasio lain yang digunakan untuk memprediksi financial distress 

berikutnya adalah profitabilitas. Profitabilitas merupakan tingkat keuntungan 

yang diperoleh perusahaan dari kegiatan produksi. Berdasarkan penelitian 

Kalimah (2017), profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Pengelolaan aset yang efektif dan efisien menyebabkan perusahaan mampu 

memenuhi seluruh biaya operasional perusahaan dan mendapat laba yang besar 

sehingga terhindar dari risiko financial distress. Berbeda dengan penelitian 

Marfungatun (2016) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap financial distress karena perusahaan masih dapat membiayai kegiatan 

operasionalnya dengan dana eksternal maupun dana internal perusahaan.  

Profitabilitas dalam penelitian ini dijadikan sebagai variabel moderasi. Dalam 

penelitian ini, profitabilitas diharapkan dapat memperkuat atau memperlemah 

pengaruh leverage dan total asset turnover terhadap financial distress. 

Meningkatnya profitabilitas dalam suatu perusahaan, akan mempengaruhi 

utang perusahaan menjadi lebih rendah dikarenakan keuntungan yang 

diperoleh perusahaan dapat digunakan untuk membayar kewajiban sehingga 

dapat terhindar dari financial distress. Menurut penelitian Sari dan Putri (2016) 

menyatakan bahwa profitabilitas mampu memoderasi pengaruh leverage 

terhadap financial distress. Berbanding terbalik dengan hasil penelitian 

Suryanto (2017) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak mampu 

memoderasi pengaruh leverage terhadap financial distress. 

Perusahaan manufaktur dipilih sebagai sampel penelitian ini karena 

perusahaan manufaktur merupakan perusahaan berskala besar dibanding 
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perusahaan lain. Menurut badan pusat statistik, industri manufaktur sedang dan 

besar pada triwulan III-2018 mengalami kenaikan sebesar 5,04 persen terhadap 

triwulan III-2017. Hal ini disebabkan naiknya produksi pakaian jadi sebesar 

23,13 persen, sedangkan industri komputer, barang elektronik, dan optik 

mengalami penurunan terbesar yaitu sebesar 22,31 persen. Kontribusi 

pertumbuhan perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia akan semakin 

meningkatkan persaingan antar perusahaan dan kemungkinan besar 

memunculkan pesaing baru sehingga rentan terhadap financial distress.  

Penelitian tentang financial distress memang sudah banyak dilakukan. 

Namun, penelitian financial distress perusahaan manufaktur dengan 

menggunakan profitabilitas sebagai variabel moderasi masih sangat terbatas. 

Selain itu, masih terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten. Oleh karena 

itu, penulis tertarik untuk mengangkat masalah ini sebagai bahan penelitian 

berjudul “Pengaruh Leverage dan Total asset turnover terhadap Financial 

distress dengan Profitabilitas sebagai Variabel Moderasi pada Perusahaan 

Manufaktur yang Terdaftar di BEI Periode 2018”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dapat dirumuskan 

masalah penelitian sebagai berikut ini. 

1. Apakah leverage berpengaruh positif terhadap financial distress pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018? 
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2. Apakah total asset turnover berpengaruh negatif terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018? 

3. Apakah profitabilitas memoderasi pengaruh leverage terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018? 

4. Apakah profitabilitas memoderasi pengaruh total asset turnover terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2018? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian latar belakang dan rumusan masalah di atas, maka 

tujuan penelitian adalah sebagai berikut ini. 

1. Untuk menguji apakah leverage berpengaruh positif terhadap financial 

distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2018. 

2. Untuk menguji apakah total asset turnover berpengaruh negatif terhadap 

financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 

2018. 

3. Untuk menguji apakah profitabilitas memoderasi pengaruh leverage 

terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI tahun 2018. 

4. Untuk menguji apakah profitabilitas memoderasi pengaruh total asset 

turnover terhadap financial distress pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI tahun 2018. 
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D. Manfaat penelitian 

Berdasarkan uraian di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan manfaat sebagai berikut ini.  

1. Bagi Investor dan Calon Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 

atau acuan investor maupun calon investor dalam memprediksi kondisi 

perusahaan melalui laporan keuangan perusahaan terutama dalam analisis 

rasio leverage dan total asset turnover, sehingga investor dan calon investor 

dapat mengambil keputusan yang tepat. 

2. Bagi Kreditur 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi kepada pihak 

kreditur mengenai kondisi keuangan perusahaan melalui pengaruh leverage 

dan total asset turnover terhadap financial distress.  

3. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bahan pertimbangan bagi 

perusahaan melalui rasio leverage dan total asset turnover. Selain itu 

memberikan informasi bagi perusahaan tentang peringatan dini financial 

distress sehingga perusahaan dapat mengevaluasi dan meningkatkan kinerja 

perusahaan sehingga meminimalisir kemungkinan terjadinya financial 

distress. 

4. Bagi Penelitian Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan dapat 

dijadikan referensi untuk penelitian selanjutnya terutama penelitian yang 
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berkaitan dengan rasio leverage dan total asset turnover terhadap  financial 

distress serta keterlibatan variabel profitabilitas sebagai pemoderasi. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. SIMPULAN 

Berdasarkan pengujian data yang telah dilakukan, maka diperoleh 

kesimpulan sebagai berikut ini. 

1. Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap financial distress. Artinya semakin besar leverage maka 

peluang perusahaan mengalami kondisi financial distress juga semakin 

besar, dan sebaliknya. Hal ini disebabkan perusahaan yang memiliki hutang 

yang besar, tetapi tidak memiliki aset perusahaan yang cukup untuk 

melunasi kewajibannya, maka perusahaan tersebut dapat berada dalam 

kondisi  financial distress.  

Leverage menggambarkan besarnya hutang yang digunakan untuk 

membiayai atau membeli aset-aset perusahaan. Apabila keadaan ini tidak 

diimbangi dengan pemasukan yang baik, maka perusahaan akan kesulitan 

dalam membayar hutang serta bunganya dan berisiko mengalami financial 

distress. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Mappadang dkk. 

(2019) dan Lienanda dkk. (2019) yang menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh positif terhadap financial distress. 

 

2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa total asset turnover berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap financial distress. Artinya semakin besar 

total asset turnover maka peluang perusahaan berada di kondisi financial 
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distress semakin kecil. Hal ini dapat terjadi karena perputaran aset 

perusahaan yang semakin cepat menandakan perusahaan dapat 

memaksimalkan penggunaan asetnya untuk kegiatan operasional 

perusahaan sehingga perusahaan dapat memperoleh tambahan pemasukan 

lebih cepat yang dapat meminimalisir risiko financial distress. 

Akan tetapi tingkat total asset turnover yang rendah menunjukkan 

pengelolaan aset yang tidak efektif. Hal tersebut akan mengakibatkan 

tingkat penjualan yang tidak maksimal. Penelitian ini sejalan dengan hasil 

penelitian Oktariyani (2019) dan Marchelina dkk. (2017) yang menyatakan 

bahwa TATO berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

 

3. Hasil pengujian dalam model penelitian di atas menunjukkan bahwa 

profitabilitas tidak memoderasi pengaruh leverage terhadap financial 

distress. Artinya profitabilitas tidak mampu memperlemah financial 

distress ketika leverage tinggi. Hal ini berarti besar kecilnya profitabilitas 

tidak mempengaruhi financial distress. Perusahaan cenderung 

mengandalkan pemasukan lain untuk membayar kewajiban jangka panjang 

berikut bunganya untuk meminimalisir risiko financial distress yang 

dialami perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan Suryanto (2017) 

yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak mampu memoderasi pengaruh 

leverage terhadap financial distress. 
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4. Hasil pengujian dalam penelitian di atas menunjukkan bahwa profitabilitas 

tidak memoderasi pengaruh total asset turnover terhadap financial 

distress. Dengan kata lain, tingginya tingkat profitabilitas perusahaan tidak 

mampu memperlemah financial distress ketika total asset turnover tinggi. 

Laba yang diperoleh perusahaan mungkin tidak digunakan untuk 

pembelian aktiva perusahaan. Selain itu, laba yang diperoleh perusahaan 

tidak digunakan untuk mengatasi kesulitan keuangan perusahaan sehingga 

tidak mempengaruhi kondisi financial distress perusahaan. 

 

 

B. SARAN 

Berdasarkan hasil penelitan dan simpulan yang diperoleh, maka peneliti 

memberikan saran sebagai berikut ini. 

1. Bagi investor dan calon investor sebaiknya memperhatikan serta 

menganalisis leverage dan total asset turnover perusahaan sebelum 

melakukan investasi sehingga dapat meminimalisir kerugian apabila 

perusahaan berada dalam kondisi financial distress. 

2. Bagi kreditur sebaiknya memperhatikan serta menganalisis leverage dan 

total asset turnover perusahaan sebelum melakukan pendanaan sehingga 

dapat meminimalisir kerugian apabila perusahaan berada dalam kondisi 

financial distress. 

3. Bagi perusahaan diharapkan untuk lebih memperhatikan leverage dan 

total asset turnover karena kedua variabel tersebut dapat menjadi faktor 
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yang mempengaruhi ada tidaknya financial distress sehingga perusahaan 

dapat melakukan antisipasi. 

4. Bagi peneliti selanjutnya, prediktor financial distress pada penelitian ini 

menggunakan metode Altman Z-Score. Diharapkan pada penelitian 

selanjutnya dapat menggunakan metode yang lain seperti menggunakan 

Interest Coverage Ratio (ICR) . Penelitian ini juga hanya menggunakan 

dua variabel independen dan satu variabel moderasi, sehingga untuk 

penelitian berikutnya diharapkan untuk menambah variabel lain yang 

berpengaruh terhadap financial distress. Peneliti selanjutnya juga 

diharapkan untuk menambah sampel dan menambah waktu penelitian agar 

memiliki informasi yang lebih akurat. 
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