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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh struktur modal,
likuiditas, pertumbuhan penjualan dan ukuran perusahaan terhadap financial
distress pada perusahaan sektor ritel yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
pada periode 2020-2024. Jenis penelitian adalah penelitian kuantitatif dengan
memanfaatkan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan perusahaan.
Pemilihan sampel dilakukan dengan teknik purposive sampling sehingga
diperoleh 33 perusahaan sebagai sampel penelitian. Metode analisis data yang
digunakan adalah Regresi Linear Berganda, dengan pengujian hipotesis dibantu
menggunakan perangkat lunak IBM SPSS wversi 26. Hasil penelitian
mengindikasikan bahwa: (1) struktur modal tidak berpengaruh terhadap financial
distress; (2) likuiditas berpengaruh positif terhadap financial distress; (3)
pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap financial distress; serta (4)

ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap financial distress.

Kata Kunci : Financial Distress, Struktur Modal, Likuiditas, Pertumbuhan

Penjualan, Ukuran Perusahaan.
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of capital structure, liquidity, sales
growth, and company size on financial distress in retail sector companies listed
on the Indonesian Stock Exchange (IDX) for the 2020-2024 period. The type of
research is quantitative research using secondary data originating from the
financial reports of retail companies. Sample selection was carried out using a
purposive sampling technique, resulting in 33 companies as research samples.
The data analysis method used is Multiple Linear Regression, with hypothesis
testing assisted by IBM SPSS software version 26. The results of the study indicate
that: (1) capital structure does not affect financial distress; (2) liquidity has a
positive effect on financial distress; (3) sales growth does not affect financial

distress and (4) company size has a negative effect on financial distress.

Keywords : Financial Distress, Capital Structure, Liquidity, Sales Growth,

Company Size
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Keberhasilan atau kegagalan perusahaan dalam menjaga kelangsungan
hidupnya bisa terjadi kapan saja. Perusahaan yang memiliki nilai baik tidak selalu
dijamin akan bertahan. Hal ini bisa disebabkan oleh ketidakmampuan perusahaan
untuk memenuhi kewajiban atau utang yang telah jatuh tempo. Umumnya,
perusahaan yang memiliki kualitas baik ditandai dengan kondisi keuangan yang
stabil. Namun, apabila perusahaan menghadapi situasi Kritis, seperti kesalahan
dalam pengelolaan keuangan atau ketidakmampuan menyesuaikan diri terhadap
perubahan global, maka hal tersebut dapat menimbulkan permasalahan finansial

(Munandar et al., 2023).

Financial distress atau yang disebut dengan kesulitan keuangan adalah
fase di mana kondisi keuangan perusahaan mulai memburuk atau mengalami
krisis, sehingga perusahaan tidak bisa memenuhi kewajiban jangka pendek dan
jangka panjangnya. Apabila kondisi ini berlangsung secara berkelanjutan, maka
perusahaan berisiko menghadapi kebangkrutan (Amaniyah, 2023). Financial
distress merupakan kondisi kesulitan keuangan yang ditunjukkan oleh
menurunnya laba perusahaan, bahkan hingga mencapai laba negatif (Kristanti,

2019).
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Secara umum, proses menuju kondisi financial distress diawali dengan
penurunan kinerja keuangan perusahaan. Apabila penurunan ini berlangsung
selama beberapa tahun, perusahaan berpotensi mengalami financial distress. Pada
tahap ini, secara finansial perusahaan masih mungkin mampu memenuhi
kewajiban-kewajibannya. Namun, jika situasi terus memburuk, perusahaan dapat
memasuki tahap berikutnya yaitu default, dimana perusahaan tidak lagi mampu
memenuhi kewajiban pembayaran kepada kreditur. Tahap default melibatkan
keterlibatan langsung pihak kreditur. Apabila kondisi ini terus berlanjut, maka
perusahaan bisa mencapai tahap paling parah, yaitu kebangkrutan, yang
merupakan status hukum di mana perusahaan dinyatakan bangkrut secara resmi

(Kristanti, 2019).

Kesulitan keuangan lebih merujuk pada menurunnya kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Pada tahap ini, perusahaan
mengalami penurunan drastis dalam kinerja dan nilai, yang biasanya ditandai
dengan menurunnya penjualan serta perubahan signifikan pada laba operasional.
Keluhan pelanggan pun mulai meningkat, baik terkait kualitas produk, ketepatan
pengiriman, maupun pelayanan. Meskipun menghadapi tekanan keuangan,
perusahaan pada tahap ini umumnya masih mampu memenuhi kewajibannya
kepada kreditur. Apakah kondisi ini akan berkembang menjadi default sangat
bergantung pada hasil negosiasi ulang antara perusahaan dengan pihak pemberi
pinjaman (Kristanti, 2019). Apabila kesulitan keuangan tidak segera ditangani
dengan serius, maka perusahaan berisiko mengalami kebangkrutan (Muslimin &

Bahri, 2022).
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Perdagangan eceran atau Yyang biasa dikenal sebagai usaha ritel,
merupakan jenis usaha yang menawarkan barang dan jasa untuk memenuhi
kebutuhan konsumen individu dan rumah tangga. Usaha ini dianggap sebagai
elemen krusial dalam proses distribusi barang, karena ritel berfungsi sebagai tahap
akhir yang menghubungkan produsen dengan konsumen. Perusahaan ritel
memiliki sejumlah karakteristik utama, di antaranya adalah menjual produk
maupun jasa secara langsung kepada konsumen akhir serta menyediakan berbagai
pilihan yang sesuai dengan kebutuhan mereka, seperti makanan, pakaian, produk
elektronik, kosmetik, dan lainnya. Operasional perusahaan ritel dapat dilakukan
melalui toko fisik, misalnya supermarket, department store, maupun toko
pakaian, serta melalui platform daring (e-commerce). Selain itu, perusahaan ritel
juga memberikan layanan tambahan, seperti pelayanan pelanggan, proses
pengembalian barang, hingga bantuan dalam memilih produk. Untuk menjaga
keberlangsungan usahanya, perusahaan ritel dituntut mampu mengelola
persediaan barang agar selalu tersedia sesuai permintaan, menetapkan harga yang
kompetitif, serta merancang strategi promosi untuk menarik konsumen dan
menghadapi persaingan pasar. Lebih jauh, perusahaan ritel berupaya menciptakan
pengalaman belanja yang menyenangkan melalui tata letak toko, penataan produk,

serta kualitas pelayanan yang diberikan (Mustajab, 2024).

Ritel juga berperan dalam pertumbuhan ekonomi Indonesia, karena sektor
ini merupakan salah satu komponen perdagangan yang memberikan kontribusi
terbesar kedua antara tahun 2016-2019, dengan persentase mencapai 52,24%.

Pada tahun 2020, ritel menempati posisi ketiga dengan kontribusi sebesar 12,93%,
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dan diperkirakan pada tahun 2024, sektor perdagangan akan memberikan
kontribusi sebesar 12,96% terhadap pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB)
(Limanseto, 2024). Selain itu, ritel juga berkontribusi dalam mengurangi tingkat

pengangguran di Indonesia.

Belakangan ini, beberapa perusahaan ritel di Indonesia mengalami
masalah keuangan, seperti yang dialami oleh PT Trikomsel Oke Tbk dimana
berdasarkan data laporan keuangannya perusahaan ini mencatat laba negatif
selama lima tahun berturut-turut. Hal ini menyebabkan perusahaan memutuskan
hubungan kerja dengan 116 karyawan dan memotong gaji 242 karyawan.
Sementara itu laporan keuangan PT Globe Kita Terang Thk juga mencatat bahwa
perusahaan mengalami rugi selama lima tahun berturut- turut mulai dari tahun
2020 sampai 2024. Hal ini menyebabkan perusahaan melakukan pemotongan gaji
terhadap 31 karyawan pada tahun 2020 (Sidik, 2020) (Noviani et al., 2022).
Berdasarkan fenomena-fenomena yang terkait dengan kesulitan keuangan diatas
dapat diperkuat dengan melihat data pada laporan keuangan yang dipublikasikan
di BEI yang berisi informasi tentang penurunan laba dan laba negatif yang

dialami oleh perusahaan:

Tabel 1. 1 Perusahaan yang mengalami laba negatif

TAHUN
KODE
2020 2021 2022 2023 2024
DAYA -45.983.478 -47.416.425 -38.937.473 -7.646.889 66.773.608
HERO -1.027.133 -746.485 -388.775 -480.926 -109.950
WICO -41.008.773.290  -115.139.460.313 -137.839.403.241 -102.606.078.385 -155.039.807.365
MPPA -407.687 -314.915 -397.032 -266.339 -95.879

GLOB -50.662.749.679  -58.729.450.432  -69.452.281.845  -81.836.159.344  -89.745.157.667
TRIO -277.923.559.679 -153.933.468.061 429.291.954.684 -120.088.460.641 -128.682.279.111
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Dari data laporan laba rugi yang di akses melalui website www.idx.co.id
tersebut, dapat dilihat bahwa ada beberapa perusahaan yang mengalami
penurunan laba dan bahkan mengalami laba negatif dibeberapa tahun.
Berdasarkan fenomena yang telah dijelaskan, dapat disimpulkan bahwa banyak
perusahaan yang masih menghadapi kesulitan keuangan hingga saat ini yang
disebabkan oleh berbagai faktor. Salah satu faktor yang paling signifikan adalah
menurunnya kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Pada
tahap ini, perusahaan mengalami penurunan drastis dalam kinerja dan nilai, yang
biasanya ditandai dengan menurunnya penjualan serta perubahan signifikan pada
laba operasional. Oleh karena itu, penting untuk menganalisis sinyal-sinyal yang
dapat memberikan indikasi bagi perusahaan yang berpotensi mengalami
kebangkrutan. Salah satu cara yang dapat ditempuh yaitu mengembangkan sistem
peringatan dini (Early Warning System) untuk mengantisipasi kemungkinan

terjadinya kegagalan perusahaan (Fitrianingsih & Novitasari, 2021).

Terdapat berbagai faktor yang dapat memicu timbulnya Kkesulitan
keuangan, salah satunya adalah struktur modal. Jika struktur modal suatu emiten
tinggi, hal ini tentu akan meningkatkan risiko yang dihadapi emiten, sehingga
dapat mengakibatkan financial distress. Struktur modal menggambarkan
perbandingan antara dana yang berasal dari utang dengan modal sendiri yang
dimiliki perusahaan, di mana hal ini berkaitan dengan penggunaan utang oleh
perusahaan yang menciptakan kewajiban untuk membayar utangnya (Fadilla et

al., 2019).

UNIVERSITAS BUNG HATTA



Selain itu, model yang sering digunakan untuk menganalisis kesulitan
keuangan perusahaan adalah melalui rasio keuangan (Purwaningsih & Safitri,
2022). Dalam menilai sebuah perusahaan, investor biasanya juga mengandalkan
rasio likuiditas sebagai acuan (Ayuningtiyas, 2019). Likuiditas menggambarkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek yang
dimilikinya. Salah satu metode untuk mengukur likuiditas adalah dengan
menggunakan rasio likuiditas, seperti current ratio. Current ratio digunakan
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam membayar utang jangka pendek

dengan memanfaatkan aktiva lancar yang ada.

Penelitian yang dilakukan oleh Mutiara & Septyanto (2020) menunjukkan
bahwa current ratio (CR) memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap
kesulitan keuangan yang dialami perusahaan. Ini menunjukkan bahwa perusahaan
dengan current ratio yang tinggi cenderung lebih mampu menghadapi tantangan
keuangan dibandingkan dengan yang memiliki current ratio rendah. Dengan
demikian, likuiditas memiliki peran yang sangat penting dalam menjaga kesehatan

keuangan suatu perusahaan.

Pertumbuhan penjualan yang kuat dapat meningkatkan pendapatan
perusahaan dari penjualan yang dilakukan dalam periode tertentu (Aryati et al.,
2023). Informasi atau data mengenai peningkatan pendapatan keuangan suatu
emiten sangat penting untuk memahami seberapa serius kesulitan keuangan yang
dihadapi. Pertumbuhan penjualan yang tinggi memungkinkan perusahaan untuk
terhindar dari financial distress (Rahma & Dillak, 2021). Menurut Setyowati &

Sari Nanda (2019) ada tiga kondisi keuangan yang dapat menyebabkan
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perusahaan mengalami financial distress, yaitu kurangnya modal, tingginya beban
bunga, dan kerugian. Namun, pertumbuhan penjualan yang tinggi berdampak
positif pada aset dan keuntungan perusahaan, sehingga menarik minat investor
dan kreditur untuk menawarkan investasi dan pinjaman kepada perusahaan

(Okrisnesia et al., 2021).

Perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki likuiditas yang lebih
tinggi dibandingkan dengan perusahaan kecil. Salah satu alasannya adalah
kepercayaan investor dan kreditur terhadap ukuran perusahaan tersebut (Arisandy
Aruan et al, 2022). Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya
perusahaan berdasarkan total aset yang dimiliki (Ariyanti & Sopian, 2024).
Semakin besar ukuran perusahaan, semakin besar pula nilai tambah yang
ditawarkan kepada investor yang ingin berinvestasi (Muzharoatiningsin &

Hartono, 2022).

Penelitian ini memodifikasi penelitian yang dilakukan oleh Purba et al
(2024) dengan menambahkan variabel baru, yaitu ukuran perusahaan. Temuan
dari penelitian Nuranti et al (2022) menunjukkan bahwa likuiditas dan struktur
modal tidak berpengaruh terhadap financial distress. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Purba et al (2024) menemukan bahwa likuiditas dan struktur
modal  berpengaruh  terhadap financial  distress.  Hasil  penelitian
Muzharoatiningsih & Hartono (2022) menyatakan sales growth tidak berpengaruh
terhadap financial distress. Tidak adanya pengaruh sales growth terhadap
financial distress, diakibatkan naik turunnya nilai sales growth belum mampu

diikuti dengan perolehan laba perusahaan. Sementara itu menurut Rochendi &
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Nuryaman (2022) sales growth berpengaruh signifikan terhadap financial distress.
Penelitian yang dilakukan oleh Aryati et al (2023) dan Rochendi & Nuryaman
(2022) serta Sari & Wahyuni (2023) menemukan bahwa ukuran perusahaan tidak
memiliki dampak atau pengaruh yang signifikan terhadap financial distress,
sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Putri & Mulyani (2019) menemukan
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial

distress.

Berdasarkan temuan dari beberapa penelitian di atas, terlihat adanya
ketidakkonsistenan hasil penelitian tersebut. Oleh karena itu, penelitian ini
dilakukan untuk menguji sejauh mana pengaruh struktur modal, likuiditas,
pertumbuhan penjualan, dan ukuran perusahaan terhadap kondisi financial
distress pada perusahaan sektor ritel yang terdaftar di BEI selama periode 2020

hingga 2024.

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur Modal, Likuiditas, Pertumbuhan

Penjualan dan Ukuran Perusahaan terhadap Financial Distress”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka pokok masalah yang akan

dirumuskan pada penelitian ini, yaitu :

a. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Financial Distress?
b. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Financial Distress?

c. Apakah Pertumbuhan Penjualan berpengaruh terhadap Financial Distress?
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d. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Financial Distress?

1.3 Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris :
a. Pengaruh Struktur Modal terhadap Financial Distress.
b. Pengaruh Likuiditas terhadap Financial Distress.
c. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan terhadap Financial Distress.

d. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Financial Distress.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Bagi peneliti
Menambah wawasan dan pemahaman terkait faktor-faktor yang
mempengaruhi financial distress dalam perusahaan.

2. Bagi objek yang diteliti
Memberikan informasi bagaimana struktur modal, likuiditas, pertumbuhan
penjualan, dan ukuran perusahaan berkontribusi terhadap risiko financial
distress dan membantu manajemen perusahaan dalam mengambil
keputusan strategis untuk menghindari atau memitigasi risiko
kebangkrutan.

3. Bagi peneliti berikutnya
Temuan penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagi bahan kajian
dan menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya yang ingin
mengembangkan atau memperdalam analisis terkait financial distress serta

dapat bermanfaat juga sebagai perbandingan dengan penelitian terdahulu.
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