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ABSTRAK 

Financial distress merupakan suatu kondisi yang harus dihindari oleh suatu perusahaan. Investor lebih 

memilih perusahaan yang konsisten menghasilkan laba. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan 

menganalisis Faktor-faktor yang berpengaruh terhadap financial distress melalui net profit margin. 

Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Populasi dalam 

penelitian ini adalah Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri yang terdaftar di BEI periode 2018-

2020. Dari jumlah populasi sebanyak 51 perusahaan, diperoleh 12 perusahaan sebagai sampel. 

Penelitian ini menggunakan analisis jalur. Hasil dari penelitian menunjukan bahwa persamaan pertama 

Current Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap Net Profit Margin. Persamaan kedua Current Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset 

Turnover secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress, Net Profit Margin 

secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap Financial Distress. Hasil mediasi menunjukan 

bahwa Current Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover secara parsial berpengaruh tidak 

signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin. 

Kata Kunci: Current Ratio, Debt to Asset Ratio, Total Asset Turnover, Net Profit Margin dan Financial 

Distress. 

 

ABSTRACT 

Financial distress is a condition that must be avoided by a company. Investors prefer companies that 

consistently generate profits. This research aims to determine and analyze the factors that influence 

financial distress through net profit margin. The sample selection in this study used a purposive 

sampling technique. The population in this study are Miscellaneous Industrial Sector Manufacturing 

Companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2018-2020. From a total population 

of 51 companies, 12 companies were obtained as samples. This study uses path analysis. The results of 

the study show that the first equation Current Ratio, Debt to Asset Ratio and Total Asset Turnover 

partially have no significant effect on Net Profit Margin. The second equation Current Ratio, Debt to 

Asset Ratio and Total Asset Turnover partially have no significant effect on Financial Distress, Net 

Profit Margin partially has a significant negative effect on Financial Distress. The results of the 

mediation show that the Current Ratio, Debt to Asset Ratio and Total Asset Turnover partially have no 

significant effect on Financial Distress through Net Profit Margin.  

Keywords: Current Ratio, Debt to Asset Ratio, Total Asset Turnover, Net Profit Margin and Financial 

Distress. 
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I. PENDAHULUAN 

Financial distress merupakan suatu kondisi yang harus dihindari oleh suatu perusahaan. Investor 

lebih memilih perusahaan yang konsisten menghasilkan laba dibanding perusahaan yang berpotensi 

mengalami financial distress, ditambah dengan kondisi resesi ekonomi dan perang dagang dengan pasar 

global membuat investor makin khawatir dan lebih selektif dalam berinvestasi. 

Perang dagang dengan pasar global dan resesi ekonomi serta pandemi menjadi fenomena yang 

menyebabkan perusahaan-perusahaan sektor aneka industri berpotensi mengalami financial distress. 

Indeks sektor aneka industri merupakan sektor yang menerima imbal hasil negatif terbesar pada 9 bulan 

pertama perdagangan di Bursa Efek Indonesia dengan melemah 16,05%. Saham-saham yang terdapat 

dalam kategori sektor aneka industri dilanda aksi jual sejalan dengan meningkatnya persaingan dari 

pemain global dan perlambatan ekonomi yang membuat penurunan permintaan domestik. Bahkan 

potensi kebangkrutan dialami oleh salah satu di industri tersebut (cnbcindonesia.com)  

Resesi Global di tahun 2020 membuat kekhawatiran investor meningkat. Saham-saham sektor 

aneka industri menjadi penekan utama IHSG dengan kisaran 4,54%, laporan keuangan yang berada di 

bawah ekspetasi dan PMI Manufaktur Indonesia yang belum memasuki area ekspansi menjadi faktor 

utama (Market.Bisnis.com). Investor akan menghindari perusahaan yang berpotensi mengalami 

financial distress sebagai sarana investasi. Sebelum melakukan investasi diperlukan analisis untuk 

melihat kinerja suatu perusahaan, dengan demikian tidak akan terjadi kesalahan investasi. Kinerja 

perusahaan merupakan hal utama yang dilihat oleh investor sebagai alasan investasi. Kinerja 

perusahaan salah satunya dapat dilihat dari kondisi financial distres, perusahaan yang berpotensi 

mengalami financial distress menginterprentasikan kinerja keuangan yang kurang baik, sehingga perlu 

melihat laporan keuangan guna menilai kinerja keuangan. 

Empiris dari penelitian ini didukung dari hasil penelitian yang dilakukan, Batubara dan 

Damayanti (2021) , serta Gui dan Wage (2021), yang menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh 

signifikan terhadap net profit margin. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Stema (2019) 

menunjukkan bahwa variabel current ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap net profit margin. 

Hasil penelitian yang dilakukan Batubara dan Damayanti (2021) dan Shabrina (2020), menunjukkan 

bahwa debt to asset ratio berpengaruh signifikan terhadap net profit margin. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Gaol, dkk (2020) menunjukkan bahwa debt to asset ratio berpengaruh tidak 

terhadap net profit margin. Hasil penelitian yang dilakukan Stema (2019), Batubara dan Damayanti 

(2021), serta Gui dan Wage (2021) menunjukkan bahwa total asset turnover berpengaruh signifikan 

terhadap net profit margin. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Powa (2021) menunjukkan 

bahwa total asset turnover berpengaruh tidak signifikan terhadap net profit margin. 

Hasil penelitian yang dilakukan, Rusli dan Dumaris (2020) ,Oktavianti, dkk (2020) serta 

Kristiana dan Susilawati (2021) menunjukkan bahwa current ratio berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Perdana dan Dillak (2019) menunjukkan 

bahwa variabel current ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap financial distress. Hasil penelitian 

yang dilakukan Burhanuddin, dkk (2019), Dewi (2021), serta Wirdaningtyas,dkk (2021) menunjukkan 

bahwa debt to asset ratio berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Saputra dan Salim (2020) menunjukkan bahwa debt to asset ratio berpengaruh 

tidak terhadap financial distress. Hasil penelitian yang dilakukan Oktariyani (2019), Rusli dan Dumaris 

(2020), Sari dan Asana (2020), serta Swara (2021) menunjukkan bahwa total asset turnover 

berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Wirdaningtyas,dkk (2021) menunjukkan bahwa total asset turnover berpengaruh tidak signifikan 

terhadap financial distress. 

Hasil penelitian Nursidin (2021), Susanto dan Setyowati (2021), serta Yuliani dan Anggaradana 

(2021) menunjukkan bahwa net profit margin berpengaruh signifikan terhadap financial distress. 

Berbeda dengan penelitian Sudaryo, dkk (2021) menunjukkan bahwa net profit margin berpengaruh 

tidak signifikan terhadap financial distress. Penelitian mengenai rasio-rasio keuangan yang dilakukan 

oleh peneliti terdahulu, masih menunjukan hasil yang berbeda. Fenomena dan gap research yg 

ditemukan peneliti menjadi dasar untuk melakukan penelitian dengan judul “Faktor-faktor yang 

berpengaruh terhadap financial distress melalui net profit margin pada perusahaan manufaktur sektor 

aneka industri yang terdaftar di BEI tahun 2018-2020”. 
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Financial Distress 

Financial distress merupakan kondisi kesulitan finansial yang dialami oleh perusahaan hingga 

terancam bangkrut (Atmaja, 2008). Menurut Sudana (2011:249) terjadinya kesulitan keuangan 

disebabkan oleh beberapa faktor yaitu ekonomi, kesalahan dalam pengelolaan manajemen, dan bencana 

alam. Financial distress ditandai dengan kesulitan dalam pengelolaan arus kas dimana pendapatan yang 

diterima dari kegiatan operasional perusahaan tidak cukup untuk menanggung beban usaha, banyaknya 

kegiatan operasional perusahaan yang dibiayai dengan utang, ketidak mampuan perusahaan memenuhi 

kewajiban saat jatuh tempo dan kerugian yang dialami perusahaan beberapa tahun terakhir. 

 

2.2 Kinerja Keuangan 

Menurut Fahmi (2011;2) kinerja keuangan merupakan analisa yang dilakukan untuk melihat 

sejauh mana suatu perusahaan telah memberlakukan aturan pelaksanaan keuangan secara baik. Agar 

bisa menilai kinerja perusahaan, untuk itu pihak-pihak yang berkepentingan seperti investor harus 

mengetahui kondisi keuangan perusahaan yang bisa dilihat dari laporan keuangan perusahaan. 

Perusahaan bersifat terbuka dengan mempublikasikan laporan keuangan agar bisa dilihat pemakai 

laporan keuangan intern dan ekstern serta masyarakat umum. 

 

2.3 Laporan Keuangan 

Menurut Kasmir (2019;23) laporan keuangan merupakan laporan yang menunjukan kondisi 

perusahaan saat ini. Kondisi perusahaan terkini maksudnya adalah keadaan keuangan perusahaan pada 

tanggal tertentu (untuk neraca) dan periode tertentu (untuk laporan laba rugi). Menurut Fahmi (2011;28) 

tujuan dari laporan keuangan adalah memberikan informasi keuangan yang mencakup perubahan dari 

unsur-unsur keuangan yang ditujukan kepada pihak-pihak lain yang berkepentingan dalam menilai 

kinerja keuangan terhadap perusahaan disamping manajemen perusahaan. 

 

2.4 Rasio Keuangan 

Interpretasi dan analisis laporan keuangan suatu perusahaan diperlukan adanya ukuran tertentu. 

Ukuran yang sering digunakan untuk menganalisis laporan keuangan adalah rasio. Menurut Simamora 

(2000;822) rasio merupakan pedoman yang berfaedah dalam mengevaluasi posisi dan operasi keuangan 

perusahaan dan mengadakan perbandingan dengan hasil-hasil dari tahun-tahun sebelumnya atau 

perusahaan-perusahaan lain. Menurut Munawir (2001;37) rasio keuangan adalah suatu ukuran 

perbandingan dari dua pos-pos tertentu dalam neraca atau laporan rugi laba secara individu atau 

kombinasi dari kedua laporan tersebut. 

Analisis rasio keuangan merupakan aktivitas untuk menganalisis laporan keuangan dengan 

membandingkan satu akun dengan akun yang lainnya dalam laporan keuangan atau antar laporan 

keuangan dalam satu perusahaan. Dengan analisis ini akan terlihat jelas bagaimana kondisi suatu 

perusahaan apakah dalam keadaan baik atau buruk pada posisi keuangannya. Tujuan utama dalam 

analisis rasio keuangan adalah untuk membantu mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan perusahaan 

dalam menilai kinerja keuangan perusahaan (Dura, et.al, 2022:107). Beberapa rasio yang dapat 

digunakan untuk menilai kinerja keuangan perusahaan yaitu: 

a) Current Ratio 

Current ratio digunakan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 

jangka pendek yang dimiliki. Semakin tinggi current ratio maka semakin besar kemampuan perusahaan 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek. Sebaliknya jika semakin rendah current ratio, maka 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek juga rendah (Sumarsan, 2013:44). 

b) Debt to asset ratio 

Debt to asset ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara 

total hutang dengan total aktiva. Dengan kata lain, seberapa besar aktiva perusahaan dibiayai oleh 

hutang atau seberapa besar hutang perusahaan berpengaruh terhadap pengelolaan aktiva (Kasmir, 

2019). Semakin tinggi debt to asset ratio sebuah perusahaan, maka jumlah aset yang dibiayai oleh utang 

semakin besar, jumlah aset yang dibiayai oleh modal semakin kecil, risiko perusahaan untuk 

menyelesaikan kewajiban jangka panjang berarti semakin tinggi. 

c) Total Asset Turnover  

Menurut Dura, et.al (2022:111) Total Asset Turnover Ratio digunakan untuk mengukur 

kemampuan dana aktiva yang dimiliki perusahaan dalam suatu periode/ kemampuan modal yang 
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diinvestasikan untuk menghasilkan revenue. Total asset Turnover yang rendah menunjukan perusahaan 

terlalu banyak menempatkan dananya dalam bentuk aset. Sedangkan Total Asset Turnover yang tinggi 

menunjukan perusahaan menggunakan sedikit aset perusahaan (Dura, et.al, 2022:112). Semakin cepat 

perputaran semua aset perusahaan maka semakin baik kinerja manajemen dalam mengelola semua aset 

perusahaan. 

d) Net profit margin 

Menurut Alexandri (2008:200) net profit margin merupakan rasio yang dipakai untuk 

memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih setelah dipotong pajak. 

Semakin tinggi net profit margin akan memperlihatkan adanya efisiensi yang tinggi. 

2.5 Grand Theory 

a) Signaling Theory 

Teori sinyal (signaling theory) yang dikembangkan Ross (1997) menyatakan bahwa pihak 

eksekutif perusahaan memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk 

menyampaikan informasi tersebut kepada calon investor agar harga saham perusahaannya meningkat. 

Sinyal berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh manajemen untuk merealisasikan 

kegiatan pemilik. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan merupakan hal yang penting karena 

pengaruhnya terhadap keputusan investasi pihak eksternal perusahaan. Informasi tersebut penting bagi 

investor dan pelaku bisnis karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan atau 

gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, masa kini maupun masa yang akan datang bagi kelangsungan 

hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan. 

b) Agency Theory 

Jensen dan Meckling pada tahun 1976 memperkenalkan teori agensi, menjelaskan pertentangan 

kepentingan akibat dari kontrak perjanjian yang antara pemilik dan agen (Muhanguzi, 2019). Pemilik 

akan melimpahkan wewenang pengelolaan perusahaan dan tanggung jawab untuk memakmurkan 

pemilik ke agen. Posisi agen selaku manajer perusahaan memiliki pengetahuan lebih baik mengenai 

kinerja perusahaan dibanding pemilik. Ketidakseimbangan informasi yang dimiliki pemilik dan agen 

memberikan peluang kepada agen untuk menyajikan informasi yang menyesatkan mengenai kinerja 

perusahaan sehingga informasi dalam laporan keuangan tidak dapat diandalkan lagi (A'yunin et al, 

2019). 

c) Positive Accounting Theory 

Watts dan Zimmerman memperkenalkan teori akuntansi positif pada tahun 1986 yang 

menjelaskan permasalahan dalam penyajian informasi keuangan dan cara mengkomunikasikannya 

kepada pihak pemakai (Kabir, 2010). Manajemen diberi kebebasan untuk memilih metode akuntansi 

sesuai dengan tujuan mereka (Sari, 2020). Jika kinerja perusahaan terindikasi buruk maka pihak 

manajemen akan berusaha menutupi kondisi sebenarnya agar kinerja perusahaan tetap terlihat baik. 

Teori akuntansi positif menerangkan bahwa pihak manajemen cenderung mengurangi konservatisme 

akuntansi jika perusahaan mengalami financial distress. Financial distress mencerminkan kinerja 

manajemen yang tidak baik. Keadaan ini menyebabkan manajer membuat keputusan yang aman untuk 

mempertahankan posisinya (Smith, 2010). 

 

III. KERANGKA KONSEP DAN HIPOTESIS 

3.1 Kerangka Konsep Penelitian 

Kerangka konsep dalam penelitian ini digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Gambar 3.1 : Kerangka Konsep Penelitian 
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3.2 Hipotesis Penelitian 

Hipotesis penelitian sebagai berikut: 

H1: Current ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Net profit margin. 

H2: Debt to asset ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap Net profit margin. 

H3: Total asset turnover berpengaruh positif dan signifikan terhadap net profit margin. 

H4: Current ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. 

H5: Debt to asset ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. 

H6: Total asset turnover berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress. 

H7: Net Profit Margin berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. 

H8: Current Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit 

Margin. 

H9: Debt to Asset Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress melalui Net 

Profit Margin. 

H10: Total Asset Turnover berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress melalui Net 

Profit Margin. 

 

IV. METODE PENELITIAN 

4.1 Pendekatan Penelitian 

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif. Data yang diolah dengan cara 

mengumpulkan, mencatat dan menganalisa data sekunder yang berasal dari laporan keuangan 

perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020 

melalui situs website perusahaan. Metode kuantitatif penelitian ini digunakan untuk mengetahui dan 

menganalisis pengaruh faktor-faktor yang mempengaruhi financial distress dengan menggunakan 

current ratio, debt to asset ratio dan total asset turnover sebagai variabel independen, lalu net profit 

margin sebagai variabel intervening, dan financial distress sebagai variabel dependen 

 

4.2 Metode Pengambilan Sampel 

Populasi yang menjadi objek dalam penelitian ini meliputi seluruh perusahaan manufaktur sektor 

aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemilihan sampel dalam penelitian ini 

menggunakan teknik purposive sampling, yaitu metode pemilihan sampel yang didasarkan pada kriteria 

tertentu. Adapun kriteria-kriteria tertentu yang digunakan dalam pemilihan atau pengambilan sampel 

sebagai berikut: 

a) Perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 

2018-2020. 

b) Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan secara konsisten dengan periode tahun 2018-2020. 

c) Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang rupiah. 

d) Perusahaan yang pernah mengalami rugi selama periode tahun 2018-2020. 

Berdasarkan proses seleksi tersebut maka jumlah sampel penelitian sebanyak 12 perusahaan 

dengan periode penelitian selama 3 tahun sehingga total sampel penelitian sebanyak 36. 

 

4.3 Teknik Analisis Data Dan Uji Hipotesis 

Teknik analisis data dalam penelitian ini adalah menggunakan uji asumsi klasik, path analysis 

(analisis jalur) dan uji sobel, dengan menggunakan program SPSS untuk mengolah data. Untuk uji 

hipotesis menggunakan Uji t. 

 

V. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

5.1 Uji Asumsi Klasik 

a) Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam satu model regresi linier ada korelasi 

antara kesalahan pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Metode yang digunakan dalam 

penelitian ini menggunakan metode uji one-sample Kolmogorov-Smirnov, untuk mengetahui distribusi 

data, apakah mengikuti distribusi normal. Residual berdistribusi normal jika nilai signifikansinya lebih 

dari 0,05 (Sig > 0,05). 
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b) Uji Multikolinieritas 

Uji Multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi 

antarvariabel independen. Dalam penelitian ini cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

multikolonieritas di dalam model regresi adalah dengan melihat nilai tolerance dan variance inflation 

factor (VIF). Jika nilai VIF variabel < 10 atau tidak ada variabel bebas yang memiliki VIF di atas 10, 

sehingga disimpulkan tidak terjadi multikolinieritas antar variabel bebas dalam model regresi yang 

digunakan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

c) Uji Autokorelasi 

Autokorelasi merupakan korelasi antara anggota observasi yang disusun menurut waktu atau 

tempat. Pengujian autokorelasi penelitian ini menggunakan run test. Kriteria pengujian adalah jika nilai 

signifikansi < 0,05 maka terjadi autokorelasi dan apabila nilai signifikansi > 0,05 maka tidak terjadi 

autokorelasi.  

 

 

 

 

Tabel 5.1 : Uji Normalitas Persamaan I 

Tabel 5.2 : Uji Normalitas Persamaan II 

Tabel 5.3 : Uji Multikolinieritas Persamaan I 

Tabel 5.4 : Uji Multikolinieritas Persamaan II 
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d) Uji Heteroskedastisitas 

Heteroskedastisitas adalah varian residual yang tidak sama pada semua pengamatan di dalam 

model regresi. Regresi yang baik seharusnya tidak terjadi heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas 

dapat dilakukan dengan menggunakan korelasi spearman’s rho yaitu mengorelasikan variable 

independen dengan residualnya. Pengujian menggunakan tingkat signifikansi 0,05 dengan uji 2 sisi. 

Jika korelasi antara variable independen dengan residual tingkat signifikansinya lebih dari 0,05 maka 

dikatakan tidak terjadi heterokedastisitas. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 5.5 : Uji Autokorelasi Persamaan I 

Tabel 5.6 : Uji Normalitas Persamaan II 

Tabel 5.7 : Uji Heteroskedastisitas Persamaan I 

Tabel 5.8 : Uji Heteroskedastisitas Persamaan II 
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5.2 Analisis Jalur 

Analisis jalur (path analysis) digunakan untuk menguji hubungan antara current ratio, debt to 

asset ratio dan total asset turnover terhadap financial distress dan apakah hubungan current ratio, debt 

to asset ratio dan total asset turnover terhadap financial distress melalui net profit margin sebagai 

variabel intervening. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 5.9 menunjukan bahwa nilai signifikansi Current Ratio sebesar 0,072, nilai 

signifikansi Debt to Asset Ratio sebesar 0,522 dan nilai signifikansi Total Asset Turnover sebesar 0,063. 

Ketiga variabel tersebut nilai signifikansinya > 0,05, sehingga dapat disimpulkan variabel Current 

Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap Net Profit Margin. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 5.10 besarnya R Square adalah 0,561, menunjukan bahwa sumbangan 

pengaruh Current Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover terhadap Net Profit Margin 

adalah sebesar 56,1% sementara sisanya 43,9% merupakan kontribusi variabel-variabel lain yang tidak 

dimasukan dalam penelitian. Untuk nilai ԑ1 menggunakan rumus ԑ1 = √ (1-0,561)= 0,6626. Maka 

diperoleh diagram jalur model struktur I sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 5.9 : Koefisien Persamaan I 

Tabel 5.10 : Summary Persamaan I 

Gambar 5.1 : Model Analisis Jalur Persamaan I 

Tabel 5.11. : Koefisien Persamaan II 
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Berdasarkan tabel 5.11 menunjukan bahwa nilai signifikansi Current Ratio sebesar 0,280, nilai 

signifikansi Debt to Asset Ratio sebesar 0,242, nilai signifikansi Total Asset Turnover sebesar 0,134. 

Ketiga variabel tersebut nilai signifikansinya > 0,05, sehingga dapat disimpulkan variabel Current 

Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap Financial Distress. Sementara untuk nilai signifikansi Net Profit Margin sebesar 0,004 dan 

nilai tersebut < 0,05, sehingga dapat disimpulkan variabel Net Profit Margin berpengaruh signifikan 

terhadap Financial Distress. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Berdasarkan tabel 5.19 besarnya R Square adalah 0,772, menunjukan bahwa sumbangan 

pengaruh Current Ratio, Debt to Asset Ratio, Total Asset Turnover, Net Profit Margin terhadap 

Financial Distress adalah sebesar 77,2% sementara sisanya 22,8% merupakan kontribusi variabel 

variabel lain yang tidak dimasukan dalam penelitian. Untuk nilai ԑ2 menggunakan rumus ԑ2 = √ (1-

0,772)= 0,4775. Maka diperoleh model struktur II sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5.3 Uji Sobel 

Dalam penelitian ini terdapat varibel intervening yaitu net profit margin, dimana variabel ini 

memediasi hubungan tidak langsung antara variabel independen dengan variabel dependen. Maka dari 

itu diperlukan uji sobel untuk menguji hipotesis mediasi kekuatan pengaruh tidak langsung. Uji Sobel 

merupakan pengujian hipotesis mediasi yang dikembangkan oleh Sobel (1982) dikenal dengan Sobel 

test. Uji sobel dilakukan dengan cara menguji kekuatan pengaruh tidak langsung X1, X2 dan X3 (Current 

Ratio, Debt to Asset Ratio dan Total Asset Turnover) ke Y (Financial Distress) melalui variabel mediasi 

Z (Net Profit Margin). Hasil penghitungan uji sobel sebagai berikut: 

a) Pengaruh tidak langsung Current Ratio terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabel 5.12. : Summary Persamaan II 

Gambar 5.2 : Model Analisis Jalur Persamaan II 

Gambar 5.3 : Uji Sobel H8 
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Karena Z hitung diperoleh nilai -1,6 lebih kecil dari Z tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 

1,96, sehingga dapat disimpulkan secara tidak langsung Current Ratio berpengaruh tidak signifikan 

terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin. 

 

b) Pengaruh tidak langsung Debt to Asset Ratio terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Karena Z hitung diperoleh nilai 0,6 lebih kecil dari Z tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 

1,96, sehingga dapat disimpulkan secara tidak langsung Debt to Asset Ratio berpengaruh tidak 

signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin. 

 

c) Pengaruh tidak langsung Total Asset Turnover terhadap Financial Distress melalui Net Profit 

Margin 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Karena Z hitung diperoleh nilai -1,6 lebih kecil dari Z tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 

1,96, sehingga dapat disimpulkan secara tidak langsung Total Asset Turnover berpengaruh tidak 

signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin. 

 

Gambar 5.4 : Uji Sobel H9 

Gambar 5.5 : Uji Sobel H10 
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VI. PENUTUP 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian pada perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di 

BEI menyimpulkan bahwa,  

1) Current Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Net Profit Margin dikarenakan perusahaan 

menggunakan aset lancar bukan hanya untuk menutup utang, tetapi juga untuk kepentingan yang 

lain, sehingga laba bersih yang ingin dicapai tidak sesuai dengan yang diharapkan. 

2) Debt to Asset Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Net Profit Margin dikarenakan 

perusahaan tidak hanya menggunakan modal sendiri dan dana yang berasal dari hutang, ada faktor 

lain untuk perusahaan menghasilkan laba. 

3) Total Asset Turnover berpengaruh tidak signifikan terhadap Net Profit Margin dikarenakan 

perusahaan dalam mengelola semua total aset kurang efektif sehingga tidak bisa mendongkrak 

pendapatan perusahaan lebih tinggi. 

4) Current Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress dikarenakan pada data 

sampel yang digunakan dalam penelitian ini beberapa perusahaan dengan Current Ratio yang tinggi 

malah termasuk dalam kategori Financial Distress. 

5) Debt to Asset Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress dikarenakan jika nilai 

Debt to Asset Ratio yang tinggi tidak diikuti dengan beban yang tinggi, maka perusahaan dapat 

terhindar dari potensi terjadinya Financial Distress. 

6) Total Asset Turnover berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress dikarenakan selama 

periode penelitian tidak ada perubahan nilai Total Asset Turnover yang mencolok, sehingga tidak 

ada fluktuasi yang dapat mempengaruhi Financial Distress dari tahun ke tahun. 

7) Net Profit Margin berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress yang menunjukan 

semakin perusahaan mampu memanajemen untuk menghasilkan pendapatan maka perusahaan 

semakin terhindar dari Financial Distress. 

8) Current Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit Margin 

dikarenakan perusahaan menggunakan aktiva lancar untuk kegiatan lain dibanding menghasilkan 

laba bersih lebih banyak untuk meminimalisir kemungkinan financial distress. 

9) Debt to Asset Ratio berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress melalui Net Profit 

Margin dikarenakan perusahaan tidak hanya menggunakan dana yang berasal dari hutang untuk 

menghasilkan laba bersih agar mengurangi probabilitas financial distress. 

10) Total Asset Turnover berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress melalui Net 

Profit Margin dikarenakan perusahaan tidak memaksimalkan asetnya untuk menghasilkan laba 

bersih agar mengurangi potensi financial distress perusahaan. 

 

6.2 Implikasi Penelitian 

Berdasarkan hasil penelitian pada perusahaan manufaktur sektor aneka industri yang terdaftar di 

BEI dikemukakan implikasi secara teoritis dan praktis sebagai berikut: 

1) Implikasi Teoritis 

Hasil dari penelitian ini berdampak pada investor/ masyarakat umum yang dapat mengetahui dan 

semakin memahami informasi kinerja perusahaan melalui sinyal berupa baik buruknya kondisi laporan 

keuangan perusahaan, dapat mengetahui perusahaan-perusahaan yang berpotensi mengalami financial 

distress, dapat mengetahui kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, dapat 

mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba hingga mengetahui kegiatan operasional 

perusahaan 

Investor dan masyarakat umum juga dapat terhindar dari informasi yang asimetri, karena dari 

hasil penelitian ini didapat informasi laporan keuangan perusahaan yang transparan dan akuntabel, 

sehingga dapat menutup konflik kepentingan yang dilakukan agen dan laporan keuangan bisa 

diandalkan. Dari hasil penelitian ini, investor juga semakin paham dengan penyajian informasi 

keuangan perusahaan, sehingga kinerja perusahaan yang terindikasi buruk tidak dapat ditutupi oleh 

manajemen dan integritas laporan keuangan tetap terjaga. 

2) Implikasi Praktis 

a) Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini digunakan sebagai masukan/ tambahan informasi bagi perusahaan untuk 

meningkatkan performa tata kelola keuangan agar menjadi lebih baik dengan memperhatikan 

penggunaan aktiva lancar yang lebih fokus, mengantisipasi peningkatan biaya-biaya yang dapat 

menurunkan penjualan dan efektif dalam pemanfaatan aktiva, serta merencanakan perluasan bisnis, 
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inovasi produk/ kegiatan-kegiatan lain yang dirasa mampu meningkatkan pendapatan sehingga 

perusahaan mampu menghindari potensi financial distress dan mampu menarik investor untuk 

berinvestasi. 

b) Bagi Investor 

.Hasil penelitian ini digunakan sebagai dasar pertimbangan/ referensi investor dengan 

memperhatikan kondisi baik buruknya laporan keuangan perusahaan untuk pertimbangan pengambilan 

keputusan apakah menjual/ menanam/ menahan saham pada perusahaan manufaktur sektor aneka 

industri yang terdaftar di BEI. 

 

6.3 Keterbatasan 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan sebagai berikut: 

1) Objek penelitian terbatas, karena hanya menggunakan perusahaan sektor aneka industri yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia, sehingga hasil tidak dapat di generalisasi 

2) Periode penelitian hanya tiga tahun, sehingga data yang digunakan belum bisa melihat kondisi 

perusahaan dalam jangka panjang 

3) Peneliti hanya memproksikan Current Ratio, Debt to Asset Ratio, Total Asset Turnover dan Net 

Profit Margin untuk diteliti 

4) Bagi investor, sumber data penelitian ini hanya laporan keuangan. 

 

6.4 Saran 

Saran bagi peneliti selanjutnya dan sebagai berikut: 

1) Untuk penelitian selanjutnya sebaiknya meningkatkan jumlah objek penelitian, agar memperoleh 

lebih banyak sampel yang akan diteliti sehingga data tidak akan banyak berkurang saat terdapat 

beberapa data yang tidak terdistribusi dengan normal dan bisa di generalisasi. 

2) Menambah periode penelitian sangat disarankan sehingga dapat mencerminkan kondisi perusahaan 

dalam jangka panjang. 

3) Menambah/ memakai variabel lain di luar penelitian seperti Return On Asset, Return On Equity, 

Debt to Equity Ratio, Receivable Turnover dan lainnya. 

4) Bagi investor, dalam rangka menjalankan bisnis nya bisa menggunakan sumber data dari laporan 

keuangan juga info perkembangan harga saham di bursa.. 
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