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PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGEDAN SALES GROWTH 

TERHADAP FINANCIAL DISTRESS DENGAN GCG SEBAGAI 

VARIABEL MODERASI 

 

Oleh: 

Cahaya Ratna Apriliake 

Jurusan Akuntansi 

Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Tanjungpura 

ABSTRAK 

Financial distressmerupakan situasi saat sebuah perusahaan atau individu   

mengalami    kesulitan    keuangan    yang    serius,    yang    dapat menghambat  

kemampuan  mereka  untuk  memenuhi  kewajiban  keuangan sehingga  dapat  

mengakibatkan  kebangkrutan  atau  likuidasi.  Financial menjadi  aspek  yang  

krusial  dalam  perusahaan  karena  memiliki  dampak yang signifikan terhadap 

operasional, keberlanjutan, dan nilai perusahaan. Penelitian  ini  bertujuan  untuk  

menganalisa  pengaruh  dari  profitabilitas, leverage,   dan   sales   growth   terhadap   

financial   distress  serta  menguji pengaruh moderasi dari good corporate 

governance. Populasi dari penelitian adalah  perusahaan  sektor  consumer  cyclicals  

yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia  sebanyak  157  perusahaanmendapatkan  

24  perusahaan  dengan teknik purposive sampling dengan jumlah tahunselama 5 

(lima) tahun dari periode  2019-2023.Teknik  yang  digunakan  dalam  analisis data  

yang digunakan   adalah   menganalisis   data   yang   mencakup   Uji   Statistik 

Deskriptif, Uji  Asumsi  Klasik,  Uji  Regresi  Linear  Berganda,  dan  Uji  Regresi 

ModerasPenelitian  dilakukan  menggunakan  metode  kuantitatif dengan  

pendekatan  asosiatif  dan  analisis  regresi  linear  berganda  melalui SPSS  Versi  

29,  pengumpulan  data  dilakukan  dengan  menggunakan  data sekunder  pada  

Bursa Efek Indonesia.  Hasil  dari  penelitian  menunjukkan profitabilitas  dan  sales  
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growth  berpengaruh  positif,  sedangkan  leverage berpengaruh negatif terhadap 

financial distress. Uji moderasi menunjukkan bahwa    good    corporate    

governance    dapat    memperkuat    pengaruh profitabilitas terhadap financial 

distress, serta tidak menunjukkan pengaruh terhadap hubungan leverage dan 

financial distress. 

Kata Kunci: Financial   Distress,   GCG,   Leverage,   Profitability,   Sales Growth 
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PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGEDAN SALES GROWTH 

TERHADAP FINANCIAL DISTRESS DENGAN GCG SEBAGAI 

VARIABEL MODERASI 

RINGKASAN 

1. Latar Belakang 

  Globalisasi dan persaingan yang semakin ketat telah memberikan 

tekanan besar pada dunia bisnis, termasuk di Indonesia. Kondisi ekonomi global 

yang tidak stabil memengaruhi aktivitas perusahaan dan mendorong perlunya 

penguatan manajemen fundamental untuk menjaga stabilitas ekonomi, baik 

secara lokal maupun internasional. Sektor consumer cyclicals meliputi industri 

otomotif, perhotelan, pariwisata, dan ritel menjadi salah satu sektor yang paling 

terdampak. Sektor ini berkembang pesat ketika ekonomi membaik, namun 

sangat rentan terhadap kontraksi saat terjadi perlambatan ekonomi, sehingga 

memerlukan perhatian khusus untuk mencegah risiko kesulitan keuangan dan 

kebangkrutan.   

 Faktor-faktor seperti profitabilitas, leverage, dan pertumbuhan penjualan 

menjadi elemen kunci dalam menilai stabilitas keuangan perusahaan. Penelitian 

terdahulu menunjukkan hasil yang beragam terkait pengaruh faktor-faktor 

tersebut terhadap financial distress. Beberapa penelitian menyatakan bahwa 

profitabilitas dan pertumbuhan penjualan memiliki hubungan negatif dengan 

kesulitan keuangan, sementara leverage seringkali menunjukkan hubungan 

yang bervariasi. Selain itu, penerapan Good Corporate Governance(GCG) 

dianggap mampu memitigasi risiko financial distress dengan meningkatkan 

pengawasan dan transparansi dalam manajemen perusahaan.   

 Penelitian ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mengenai 

pengaruh profitabilitas, leverage, dan pertumbuhan penjualan terhadap 

financial distress pada perusahaan sektor consumer cyclicals yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2023. Selain itu, penelitian ini juga 

menganalisis peran GCG sebagai variabel pemoderasi dalam hubungan 
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tersebut. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

signifikan dalam pengelolaan keuangan perusahaan, serta membantu 

manajemen dalam merancang strategi untuk mengurangi risiko financial 

distress di sektor yang sangat penting bagi perekonomian Indonesia ini.   

2. Rumusan Masalah 

a. Apakah Rasio Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

financial distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  

di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 

b. Apakah Rasio Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  

Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 

c. Apakah Sales Growth berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  

Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 

d. Apakah Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  memoderasi  

pengaruh  Profitabilitas  terhadap financial distress di perusahaan sector 

consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-

2023? 

e. Apakah Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  memoderasi  

pengaruh  Leverage  terhadap financial distress di perusahaan sector 

consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-

2023? 

 

3. Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui Pengaruh Rasio Profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  

cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 

b. Untuk mengetahui Pengaruh Rasio Leverage berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  

cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 
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c. Untuk mengetahui Pengaruh Sales Growth berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  

tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 

d. Untuk mengetahui Pengaruh Good  Corporate  Governance  (GCG)  

mampu  memoderasi  pengaruh  Profitabilitas  terhadap financial distress 

di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek 

Indonesia Tahun 2019-2023 

e. Untuk mengetahui Pengaruh Good  Corporate  Governance  (GCG)  

mampu  memoderasi  pengaruh  Leverage  terhadap financial distress di 

perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek 

Indonesia Tahun 2019-2023 

 

4. Metode Penelitian 

 Studi  ini  menerapkan  metodologi  kuantitatif  dengan  pendekatan  

asosiatif.  regresi  linear  berganda merupakan Analisis data pada penggunaanya 

dukungan dari software SPSS Versi 29. Pendekatan analisis data  bersifat  

inklusif,  mencakup  deskripsi  statistik,  pemeriksaan  asumsi  klasik,  regresi  

linear  berganda, serta regresi moderasi. Partisipan penelitian terdiri dari 

perusahaan consumer cyclical yang tercantum pada BEI  dari  2019  hingga  

2023.  Data  sampel  sejumlah  120  perusahaan  dipilih  dalam  penggunaan  

teknik purposive sampling. 

 

5. Hasil dan Pembahasan 

a. Dari hasil pengujian variabel rasio profitabilitas  berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial distress. Hasil dari penelitian yang telah 

dilakukan ini menunjukan bahwa apabila rasio profitabilitas yang dimiliki 

perusahaan meningkat maka mempengaruhi financial distress. 

b. Dari hasil pengujian variabel rasio leverage berpengaruh tidak 

berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Hasil dari penelitian 

yang telah dilakukan ini menunjukan bahwa apabila rasio leverage yang 



xiii 
 

dimiliki perusahaan meningkat maka tidak mempengaruhi financial 

distress. 

c. Dari hasil pengujian variabel sales growth  berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress. Hasil dari penelitian yang telah dilakukan ini 

menunjukan bahwa apabila sales growth yang dimiliki perusahaan 

meningkat maka mempengaruhi financial distress. 

d. Dari hasil pengujian variabel Good Corporate  Governance  (GCG) 

mampu memoderasi hubungan rasio profitabilitas terhadap financial 

distress.  Hasil dari penelitian yang telah dilakukan menunjukan bahwa 

Good Corporate  Governance  (GCG) mampu memperkuat hubungan 

antara rasio profitabilitas terhadap financial distress. 

e. Dari hasil pengujian variabel Good Corporate  Governance  (GCG) tidak 

mampu memoderasi hubungan rasio leverage terhadap financial distress.  

Hasil dari penelitian yang telah dilakukan menunjukan bahwa Good 

Corporate  Governance  (GCG) tidak mampu memperkuat hubungan 

antara rasio leverage terhadap financial distress. 

 

6. Kesimpulan 

 Tujuan  pada  studi  ini  untuk  menginvestigasi  efek  variabel-variabel  

independenseperti  profitabilitas, leverage,  dan  pertumbuhan  penjualan  

terhadap  variabel  dependen,  yaitu  kesulitan  keuangan,  dengan melibatkan 

faktor moderasi kepemimpinan perusahaan yang efektif. Populasi penelitian 

adalah perusahaan di sektor konsumen siklikal yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia selama 2019-2023. Sampel terdiri dari 24 perusahaan dalam industri 

ini yang dipilih melalui metode purposive sampling. Analisis menggunakan 

regresi linear berganda dan regresi moderasi dengan bantuan SPSS versi 29 

mengungkap efek positif dan signifikan Sales Growth serta profitabilitas 

(didasarkan pada ROA) terhadap kesulitan keuangan, sementara leverage  

(berdasarkan  DER)  memiliki  dampak  negatif.  Pemahaman  yang  cermat  

terkait  manajemen perusahaan  bisa  memperkuat  keterkaitan  antara  
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profitabilitas  dan  kesulitan  keuangan,  meskipun  tidak berdampak pada 

hubungan antara leverage dan kesulitan keuangan. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Globalisasi  menantang  bisnis  saat  ini,  mempengaruhi  aktivitas  perusahaan  

dan  pertumbuhan  ekonomi Indonesia akibat kondisi global yang memburuk. 

Tuntutan kompetisi yang ketat mendorong peningkatan manajemen fundamental 

guna menjaga stabilitas ekonomi secaralokal dan internasional. Perusahaan yang 

mampu  bersaing  akan  bertahan,  sementara  yang  tidak  dapat  saat mengalami  

kesulitan  keuangan  bahkan kebangkrutan.  Sektor  consumer  cyclicals,  termasuk  

otomotif,  perhotelan,  pariwisata,  dan  ritel,  sangat dipengaruhi oleh kondisi 

ekonomi—berkembang pesat saat ekonomi membaik dan rentan pada kontraksi. 

Karena  peranannya  penting  dalam  Produk  Domestik  Bruto  (PDB)  dan  

menenggelamkan  indikasi  awal tentang  arah  perekonomian,  analisis  ketat  

dibutuhkan  untuk  memahami  dan  mengatasi  krisis  finansial. Penghapus bursa 

efek bisa disebabkan oleh masalah keuangan atau hukum yang mengancam 

kelangsungan mereka,  menuntut  pemahaman  mendalam  terhadap  sektor  ini  

demi  langkah-langkahis  yang  tepat  dalam menghadapi perlambatan ekonomi. 

Essensinya masing-masing Perusahaan mempunyai suatu tujuan yang serupa ialah 

mendapatkan keuntungan,  namun tidak sedikit Perusahaan yang gagal melakukan 

usahannya serta  menderita  kebangkrutan.  Kebangkrutan  merupakan  masalah  

yang  harus  disingkirkan  oleh  tiap Perusahaan berskala besar hingga kecil. Oleh 

sebab itu penting untuk suatu Perusahaan guna mengetahui sedini mungkin prihal 

apa saja yang dapat menyebabkan kebangkrutan (Suryani, 2020). 

  The  Indonesian  Institute  for  Corporate  governance  (IICG)  (2002),  

mendapatkanperusahaan  telah mengimplementasi  corporate  governance  

merupakan  kepatuhan  pada  peraturan.  Corporate  governance merupakan  bentuk  

yang  berbeda  dalam  menegakkan  etika  bisnis  serta  etika  kerja  yang  sudah  

lama melambangkan kewajiban entitas, serta penerapan corporate governance 
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berkaitan atas meningkatkan citra perusahaan.  Peningkatan  nilai  seta  perbaikan  

citra  perusahaan  merupakan  hal  yang  akan  dirasakan  oleh perusahaan yang 

menerapkan corporate governance. 

Financial  distress  ialah  tahapan  memburuknya  situasikeuangan  hingga  

kebangkrutan  ataupun  likuiditas (Platt & Platt, 2002).  Financial distress serta  

gejala mula  kebangkrutan  bisa didapatkan  dari penjabaran didalam  laporan  

keuangan.  Financial  distress  terdiri  dari  tiga  keadaan  keuangan  yang  berperan  

sebagaisebab suatu Faktor-faktor seperti kekurangan modal, beban bunga yang 

tinggi, dan kerugian menyebabkan perusahaan  mengalami  kesulitan  keuangan.  

(Setyowati,  2019).  Bisnis  yang  tidak  memiliki  cukup  uang dalam  membayar  

kewajiban  tepat  waktu,  maka  perusahaan  harus  menutup  sebagian  atau  seluruh 

operasinya. Oleh karena itu, perusahaan harus menyeimbangkan ketiga aspek 

tersebut untuk meminimalkan kemungkinan terjadinya kesulitan keuangan. 

 Salah satu cara untuk menilai kemampuan suatu organisasi untuk memperoleh 

keuntungan adalah dengan menentukan  rasio  profitabilitasnya  (Adzroo  &  

Suryaningrum,  2023).  Penelitian  terbaru  oleh  Khansa, Nugroho, dan Nurcahyon 

(2024) menemukan adanya hubungan negatif antara profitabilitas dan kesulitan 

keuangan.   Namun,   penelitian   sebelumnya   oleh   Suryani   (2021)   menjelaskan   

profitabilitas   tidak memengaruhi kesulitan keuangan. 

Leverage  adalah  metrik  yang  membantu  menentukan  seberapa  besar  aset  

yang  didanai  dengan  utang (Rahma,  2020).  Penelitian  terbaru  oleh  Oaviani  

dan  Lisiantara  (2022)  menyatakan  bahwa  tidak  ada pengaruh antara leverage 

dan kesulitan keuangan. 

 Pertumbuhan penjualan adalah tolak ukur fundamental dalam menilai 

keberhasilan suatu perusahaan dari segi  keuangan  (Rahma  &  Dilak,  2021).  

Kinerja  positif  penjualan  dapat  memperkuat  stabilitas  keuangan perusahaan.  

Menurut  penelitian  oleh  Ramadhani  &  Khairunnisa  (2019),  peningkatan  

penjualan  yang negatif  dapat  mengindikasikan  kemungkinan  financial  distress.  

Amanda  &  Tasman  (2019)  menemukan bahwa  pertumbuhan  penjualan  
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berkolerasi  negatif dengan  kesulitan  keuangan,  sementara  Riesta  & Septriana  

(2024) melaporkan  bahwa  pertumbuhan  penjualan  tidak  memengaruhi  kondisi  

keuangan  yang sulit. 

 Selain  proporsi  rasio  keuangan,  implementasi  Good  Corporate  Governance  

(GCG)  mampu  menduga kemungkinan  adanya  Financial  distress  dalam  sebuah  

perusahaan.  GCG  mampu  meramalkan  masalah finansial dengan mengevaluasi 

struktur manajemen perusahaan (Komala & Truyani, 2019). Prinsip-prinsip GCG  

mencerminkan  kontrol  perusahaan  yang  efektif,  menyoroti  hubungan  mana  

yangmengelola perusahaan serta tata kelola yang terikat dalam proses manajerial 

(Sari & Rohman, 2023). 

Studi tentang financial distress masih menunjukkan  hasil yang bervariasi, Oleh 

karena  itu, analisis  lebih lanjut  diperlukan  untuk  memastikan  konsistensi  hasil  

ini,  terutama  saat  menyelidiki  berbagai  industri. Tujuan penelitian ini adalah 

untuk menganalisis dan menemukan  bukti empiris tentang hubungan  antara 

profitabilitas,  leverage,  dan  pertumbuhan  penjualan  terhadap  financial  distress,  

dengan  good  corporategovernance berperan sebagai pemoderasi, di perusahaan 

sektor konsumsi siklikal di Bursa Efek Indonesia (BEI) antara tahun 2019 dan 2023. 

1.2 Rumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka pokok permasalahan 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Rasio Profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

financial distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  

Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 

2. Apakah Rasio Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  

Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 

3. Apakah Sales Growth berpengaruh positif signifikan terhadap financial 

distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  

Efek Indonesia Tahun 2019-2023? 
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4. Apakah Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  memoderasi  

pengaruh  Profitabilitas  terhadap financial distress di perusahaan sector 

consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-

2023? 

5. Apakah Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  memoderasi  

pengaruh  Leverage  terhadap financial distress di perusahaan sector 

consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-

2023? 

1.3 Tujuan Penelitian  

 Adapun tujuan penelitia ini berfokus pada permasalahan yang akan 

dibahas sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui Pengaruh Rasio Profitabilitas berpengaruh positif 

signifikan terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  

cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 

2. Untuk mengetahui Pengaruh Rasio Leverage berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  

tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 

3. Untuk mengetahui Pengaruh Sales Growth berpengaruh positif signifikan 

terhadap financial distress di perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  

tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 2019-2023. 

4. Untuk mengetahui Pengaruh Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  

memoderasi  pengaruh  Profitabilitas  terhadap financial distress di 

perusahaan sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek 

Indonesia Tahun 2019-2023 

5. Untuk mengetahui Pengaruh Good  Corporate  Governance  (GCG)  mampu  

memoderasi  pengaruh  Leverage  terhadap financial distress di perusahaan 

sector consumer  cyclicals  yang  tercatat  di  Bursa  Efek Indonesia Tahun 

2019-2023 
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1.4 Kontibusi Penelitian 

1.4.1 Kontribusi Teoritis 

 Temuan penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi yang 

signifikan dalam mengembangkan pemahaman di bidang ini serta memberikan 

pandangan yang komprehensif tentang Pengaruh Profitabilitas, Leverage Dan Sales 

Growth Terhadap Financial Distress Dengan GCG Sebagai Variabel Moderasi. 

Selain itu, penelitian ini juga diharapkan akan berperan sebagai sumber 

pengetahuan yang berharga dan referensi utama bagi para akademisi masa depan 

yang tertarik dalam menggali lebih dalam mengenai konsep financial distress dalam 

kontesk consumer  cyclicals. 

1.4.2 Kontribusi Praktis 

 Secara praktis hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi, 

sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

 Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi yang 

signifikan sebagai bahan pertimbangan bagi manajemen perusahaan dalam 

merumuskan langkah strategis untuk mencegah terjadinya financial 

distress. Upaya ini diharapkan dapat meningkatkan minat investor untuk 

berinvestasi, sehingga perusahaan mampu memperoleh tambahan modal 

yang diperlukan untuk mendukung kelancaran dan keberlanjutan 

operasionalnya. 

2. Bagi Investor 

 Temuan penelitian ini dapat dimanfaatkan oleh investor dan calon 

investor sebagai referensi dalam membuat keputusan investasi yang lebih 

tepat. Penelitian ini memberikan wawasan mengenai berbagai faktor yang 

memengaruhi financial distress pada perusahaan di sektor consumer 

cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2023. 
1.5 Gambaran Kontekstual Penelitian 
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 Penelitian ini bertujuan untuk menguji apakah terdapat pengaruh antara Rasio 

Profitabilitas, Rasio Leverage dan Sales Growth terhadap financial distress di 

perusahaan sektor consumer cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2019-2023. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan data yang diambil 

dari Bursa Efek Indonesia yang berupa laporan tahunan dan laporan keuangan 

perusahaan. Alasan dari pengambilan data tersebut dikarenakan banyaknya 

informsi terorganisir dengan baik, lengkap, dan mudah didapat. 

 

  


