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Abstract—Financial distress is a stage of deteriorating 

financial conditions that occurs prior to bankruptcy or 

liquidation This research test the influence of financial leverage , 

capital structure , the total assets in pt tugu pratama growth , to 

financial distress .This is a company research object the 

industrial sector retail listed at the indonesian stock exchange in 

the period of 2017-2019 .Sample research technique is performed 

by the use of sampling methods purposive and obtained the 

research sample as many as 14 retail company the industrial 

sector who are enrolled in the indonesia stock exchange in the 

period of 2017-2019 . The analysis technique of this research is 

multiple linear regression analysis, classical assumption test, and 

hypothesis testing. The results of the study using multiple 

regression analysis showed that Financial Leverage had no 

significant effect on Financial Distress, Capital Structure had a 

significant effect on Financial Distress, Total Asset Growth had 

no significant effect on Financial Distress. 

Keywords—Capital Structure, Financial Distress, Financial 

Leverage, The Total Asset Growth,  

Abstrak—Financial distress sebagai tahap penurunan 

kondisi keuangan yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan 

dalam atau likuiditasi. Penelitian ini menguji pengaruh 

Financial Leverage, Struktur Modal, Total Asset Growth , 

terhadap Financial Distress. Objek penelitian ini adalah 

Perusahaan Sektor Industri Retail yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2017-2019. Teknik penelitian sampel 

dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling dan 

diperoleh sampel penelitian sebanyak 14 perusahaan Sektor 

Industri Retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode 2017-2019. Teknik analisis penelitan ini adalah analisis 

regresi linear berganda, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis . 

Hasil penelitian dengan menggunakan analisis regresi berganda 

menunjukkan bahwa Financial Leverage tidak berpengaruh 

tidak signifikan terhadap Financial Distress, Struktur Modal 

berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress, Total Asset 

Growth tidak berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial 

Distress. Hasil uji-F menyatakan bahwa variabel-variabel bebas 

secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhaap variabel 

terikat.  

Kata Kunci—Financial Distress, Financial Leverage, 

Struktur Modal, Total Asset Growth 

 PENDAHULUAN  

Persaingan bisnis yang ketat menuntut 

setiap perusahaan untuk senantiasa 

mengembangkan inovasi dan meningkatkan 

kinerjanya di berbagai aspek agar dapat bertahan 

dan bersaing di industrinya masing-masing. 

Perusahaan yang tidak mampu melakukan hal-hal 

tersebut biasanya akan tergerus oleh 

kompetitornya yang memiliki daya saing tinggi. 

Akibatnya, perusahaan tersebut akan mengalami 

kesulitan keuangan yang dapat memicu terjadinya 

kebangkrutan. 

Untuk mengetahui keadaan perusahaan 

dapat dianalisis dengan menggunakan data-data 

yang ada pada laporan keuangan, sehingga dapat 

diketahui perusahaan berada dalam keadaan 

bangkrut atau tidak. 

Adapun mengenai alat deteksi 

kebangkrutan telah banyak dilakukan para peneliti 

sehingga menghasilkan berbagai model prediksi 

kebangkrutan yang digunakan sebagai alat 

untukvmemperbaiki serta memprekdiksi kondisi 

perusahaan sebelum perusahaan mengalami 

kebangkrutan. suatuvalat atau metode yang mampu 

memprediksi keadaan keuangan suatu perusahaan 

yang di sebut denganmmodel Altman Z-

scoremdimana model ini menggunakan 5 (lima) 

jenis rasio keuangan untuk memprediksi 

kebangkrutan suatu perusahaan, dimana 

diantaranya yaitu Working Capital to Total Assets, 

Retained Earnings to Total Asset, Earning Before 

Interest andmTaxes to Total Assets, Market Value 

Equity to Book Value of Total Debt dan Sales to 

Total Assets. 

Financial leverage itu sendiri merupakan 

tingkat sampai sejauh dimana utang yang 

digunakan dalam struktur modal perusahaan 

(Brigham et al., 2011) Semakin tinggi proporsi 

utang dalam struktur modal suatu perusahaan, 

maka pula semakin tinggi risiko yang ditanggung 

oleh perusahaan tersebut, sehingga semakin tinggi 

probabilitas perusahaan tersebut mengalami 

financial distress.  

Total asset growth juga dapat 

mempengaruhi financial distress karena dapat 

mailto:syarahnff@gmail.com
mailto:nurdin@unisba.ac.id


866 | Syarah Nur Fadhilah, et al. 

Volume 6, No. 2, Tahun 2020                                                                                                                                  ISSN 2460-6545 

meningkatkan size dan aktivitas perusahaan dalam 

jangka panjang. Hal tersebut terjadi karena 

semakin tinggi total asset growth suatu 

perusahaan, maka semakin tinggi pula kemampuan 

perusahaan tersebut dalam mengelola investasi aset 

secara efektif dan efisien, sehingga semakin tinggi 

prospek pertumbuhan aktivitas perusahaan tersebut 

di masa yang akan datang. Akibatnya, probabilitas 

terjadinya financial distress pada perusahaan 

tersebut akan berkurang 

Berdasarkan  latar  belakang diatas, 

maka peneliti tertarik mengambil judul “Pengaruh 

Financial Leverage , Struktur Modal Dan Total 

Asset Growth Terhadap Financial Distress” 

Selanjutnya, tujuan dalam penelitian ini adalah 

untuk mengetahui dan menganalisis :  

1. Perkembangan financial leverage, Good 

Corporate Governance, struktur modal, 

Total Asset Growth dan Financial Distress 

pada perusahaan sektor retail yang terdaftar 

di BEI periode 2017-2019. 

2. Perngaruh Financial Leverage, Good 

Corporate Governance, struktur modal, 

Total Asset Growth baik secara simultan atau 

parsial terhadap Financial Distress pada 

perusahaan sektor retail yang terdaftar di BEI 

periode 2017-2019. 

A. Landasan Teori. 

1. Financial Leverage. 

Leverage merupakan kemampuan suatu 

entitas untuk melunasi utang lancar maupun utang 

jangka panjang (Maria et al., 2018). (Umboh et al., 

2013) mendefinisikan rasio leverage sebagai rasio 

yang mengukur seberapa besar perusahaan 

dibiayai denganmutang. Financial leverage adalah 

penggunaan dana tertentu yang akan 

mengakibatkan beban tetap bagi perusahaan yang 

dapat berupa biaya bunga. Sumber dana ini dapat 

berupa utang obligasi, kredit dari bank, dan 

sebagainya (Atika et al., 2013) Jika keadaan 

perusahaan sperti ini tidak diimbangi dengan 

pemasukan yang baik, besar kemungkinan 

perusahaan dengan mudah mengalami financial 

distress. Karena perusahaan yang memiliki banyak 

hutang untuk dijadikan modal, maka kewajiban 

yang ditanggung dan dibayar oleh 

perusahaanmmemiliki nilai yang tinggi, bahkan 

dapat juga lebih tinggi dari nilai aset yang dimiliki, 

sehingga perusahaan mempunyai tingkat leverage 

yang tinggi pula. Rasio ini dapatmdirumuskan 

sebagaimberikut: 

𝐷𝐴𝑅 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑒𝑡
 

2. Struktur Modal 

Struktur modal (capital structure) adalah 

bauran atau proporsi pembiayaan jangka panjang 

permanen perusahaan yang diwakili oleh utang, 

saham preferen dan ekuitas saham biasa (Van 

Horne dan Wachowicz, 2009). Menurut Sawir 

(2005:10), struktur modal adalah pendanaan 

permanen yang terdiri dari utang jangka panjang, 

saham preferen dan modal pemegang saham. Rasio 

ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

𝐷𝐸𝑅 
𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑙𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑠𝑡𝑜𝑐𝑘ℎ𝑜𝑙𝑑𝑒𝑟𝑠′𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

3. Total Asset Growth 

Total asset growth dapat meningkatkan size dan 

aktivitas perusahaan dalam jangka panjang. Hal 

tersebut terjadi karena semakin tinggi total asset 

growth suatu perusahaan, maka semakin tinggi 

pula kemampuan perusahaan tersebut dalam 

mengelola investasi aset secara efektif dan  efisien, 

sehingga semakin tinggi prospek pertumbuhan 

aktivitas perusahaan tersebut di masa yang akan 

datang. Akibatnya, probabilitas terjadinya 

financial distress pada perusahaan tersebut akan 

berkurang. Rasio ini dapat dihitung dengan rumus: 

Asset Growth = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑡 −𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑡−1 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 𝑡−1
 

4. Financial Distress. 

Kebangkrutan suatu perusahaan dapat 

dilihat dan diukur melalui laporan keuangan. 

Laporan keuangan yang diterbitkan oleh 

perusahaan merupakan salah satu sumber 

informasi mengenai posisi keuangan perusahaan, 

kinerja serta perubahan posisi keuangan 

perusahaan yang sangat berguna untuk mendukung 

pengambilan keputusan yang tepat, data keuangan 

harus dikonversi menjadi informasi yang berguna 

dalam pengambilan keputusan ekonomis. Hal ini 

ditempuh dengan cara melakukan analisis dalam 

bentuk rasio-rasio keuangan. Financial distress 

merupakan suatu kondisi perusahaan yang 
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mengalami likuid akan tetapi masih dalam keadaan 

solven. Rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut: 

Zi = 1,2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 +0,99x 

B. Hasil Penelitian dan Pembahasan. 

 

Sumber : hasil olahan spss 16, 2020 

Pengaruh Financial Leverage, Struktur 

Modal dan Total Asset Growth terhadap Financial 

Distress. Dapat dilihat pada tabel 1.1 financial 

leverage (X1) t hitung memiliki nilai sebesar -

0,924. Dengan menggunakan pengujian dua sisi 

dan taraf signifikan 5% serta derajat kebebasan 

df=n-k-1 (42-3-1= 38), maka diperoleh T-tabel 

sebesar 2,024. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 

nilai T-hitung lebih kecil dari T-tabel  0,924 < 

2,024 maka hal tersebut menunjukan bahwa tidak 

ada pengaruh dari variabel financial leverage 

terhadap financial distress, selanjutnya variabel 

Struktur Modal (X2), memiliki T-hitung -3,219 

Karena nilai t hitung bernilai negatif maka 

dilakukan uji t di sisi kiri, sehingga dapat 

disimpulkan bahwa nilai t hitung lebih besar dari t 

Tabel yaitu 3.219 > 2,02439 maka dapat 

disimpulkan bahwa T-hitung lebih besar dari T-

tabel  3,219 > 2,024   maka terdapat pengaruh dari 

variabel struktur modal terhadap financial distress, 

dan total asset growth (X3) memiliki T-hitung 

sebesar -0,079 maka dapat disimpulkan bahwa T-

hitung lebih kecil dari T-tabel -0,079 < 2,024 maka 

hal tersebut dapat menunjukan bahwa tidak ada 

pengaruh dari variabel total asset growth terhadap 

financial distress,  

 

Sumber : hasil olahan spss 16, 2020. 

Nilai F- tabel dengan df = 42 (df = n-(k+1)) 

dimana (n) adalah jumlah sampel , (k) adalah 

jumlah variabel independen ma didapatkan nilai 

2,83. Sehingga dengan nilai F-hitung 4,338 berarti 

F-hitung > dari F-tabel dan angka signifikansi 

0,010 < 0,05 maka 𝐻0  ditolak. Maka dapat 

disimpulkan, secara simultan variabel financial 

leverage, struktur 

modal dan total asset 

growth berpengaruh 

terhadap variabel financial distress perusahaan 

sektor retail yang terdaftar di BEI periode 2017-

2019. 

Tabel 1. 3 Analisis Regresi Berganda 

 
Sumber : hasil olahan spss 16,2019. 

Berdasarkan hasil perhitungan Tabel 1.3 dengan 

program SPSS diketahui bahwa persamaan regresi 

adalah sebagai berikut: Nilai dari koevisien  α = -

0,040,  β𝑥1= 1,124 , β𝑥2= -3,787,  β𝑥3= -0,024. 

Sehingga persamaan pertama dapat diketahui 

sebagai berikut: 

FD = 4.043 + 1.124 FL + (3.787) SM + (0.204) TOG  

Maka berdasarkan hasil analisis regresi tersebut 

didapatkan nilai konstanta sebesar 4.043 yang 

berarti bahwa jika nilai dari variabel financial 

leverage (𝑥1), Sstruktur modal (𝑥2) dan  total asset 

growth (𝑥3) sama dengan nol, maka financial 

distress (Y) sebesar -4.043. Kemudian besarnya 

koefisien dari tiap variabel independen dapat 

dijelaskan bahwa: 

1. Financial Leverage (𝑥1) mempunyai nilai 

koefisien regresi sebesar  positive 1,124  

yang berarti bahwa apabila terjadinya 

kenaikan terhadap nilai Financial 

Leverage sebesar 1% maka akan 

meningkatkan Financial Distress (Y) 

sebesar 1,124 . 

2. Struktur Modal (𝑥2) mempunyai nilai 

koefisien regresi sebesar negative 3,787 

yang berarti bahwa setiap penurunan 

Struktur Modal sebesar 1%  maka akan 

meningkatkan Financial Distress (Y) 

sebesar 3,787. 

Tabel 1. 1 Uji T 

Tabel 1. 2 Uji F 
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3. Total Asset Growth (𝑥3) mempunyai nilai 

koefisien regresi sebesar negative 0,024 

yang berarti bahwa setiap penurunan Total 

Asset Growth sebesar 1% maka akan 

meningkatkan  Financial Distress (Y) 

sebesar 0,024. 

 

 

Tabel 1.4 Koefisien Determinasi 

 
Berdasarkan tabel 1.4  di atas bahwa nilai R-

square yang di dapatkan sebesar 0,257. Yang 

berarti menunjukan kontribusi atau pengaruh 

variabel Financial Leverage(X1), Struktur Modal 

X2) , Total Asset Growth (X3) terhadap Financial 

Distress (Y) , berarti pengaruh Financial Leverage 

(X1), Struktur Modal (X2) , Total Asset Growth 

(X3) sebesar 25,7% terhadap Financial Distress 

(Y), sedangkan sisa nya 74,3% dipengaruhi oleh 

variabel lainnya yang tidak masuk kedalam 

penelitian. 

C. Kesimpulan. 

1.A Perkembangan Financial Leverage 

perusahaan Sektor Industri Retail yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

periode 2017-2019 terdiri dari 14 perusahaan. 

Dapat disimpulkan bahwa rata-rata Financial 

Leverage pada tahun 2017-2019 rata-rata 

perusahaan berfluktuatif cenderung naik. 

1.B Perkembangan Struktur Modal perusahaan 

Sektor Industri Retail yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2019 

terdiri dari 14 perusahaan.  Dapat disimpulkan 

bahwa rata-rata Struktur Modal pada tahun 

2017-2019 rata-rata perusahaan berfluktuatif 

cenderung naik. 

1.C Perkembangan Total Asset Growth  

perusahaan Sektor Industri Retail yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 

2017-2019 terdiri dari 14 perusahaan Dapat 

disimpulkan bahwa rata-rata Total Asset 

Growth  pada tahun 2017-2019 rata-rata 

perusahaan berfluktuatif cenderung turun. 

 

2.A Perkembangan Financial Distress perusahaan 

Sektor Industri Retail yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2019 

terdiri dari 14 perusahaan. Dapat disimpulkan 

bahwa rata-rata  Financial Distress pada tahun 

2017-2019 rata-rata perusahaan berfluktuatif 

cenderung naik. 

3.A Secara simultan, Variabel Financial Leverage, 

Struktur Modal dan Total Asset Growth 

berpengaruh signifikan terhadap Financial 

Distress perusahaan Sektor Industri Retail 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

pada periode 2017-2019dengan nilai 

probability yaitu 0,010. Hal ini menunjukan 

bahwa jika perusahaan Sektor Industri Retail 

mampu menentukan proporsisi modal 

pendanaan operasional perusahaan maka 

perusahaan tersebut akan terhindar dari  

Financial Distress. 

3.B Secara parsial, Variabel Financial Leverage 

dan Total Asset Growth tidak berpengaruh 

terhadap Financial Distress,Variabel Struktur 

Modal berpengaruh signifikan terhadap 

Financial Distress 

D.  Saran. 

1. Bagi Investor hasil penelitian dapat dijadikan 

pertimbangan dalam mengambil keputusan 

investasi. Namun, sebaiknya investor juga 

melihat faktor-faktor lain yang berpengaruh 

terhadap financial distress dikarenakan 

banyaknya penelitian yang sama namun 

memiliki hasil berbeda yang disebabkan oleh 

beberapa faktor. Baik faktor eksternal maupun 

faktor-faktor internal perusahaan. Investor pun 

harus pintar dalam memilih saham. Dengan 

harapan, investor tidak akan mengalami 

kerugian apabila berinvestasi.  

2. Bagi Peneliti Selanjutnya hasil penelitian ini 

dapat dijadikan rujuka untuk penelitian 

selanjutnya tetapi dengan menambahkan 

variabel-variabel lain seperti Firm Size, Total 

Asset Turn Over, Net Profit Marjin dan faktor-

faktor lain yang mempengaruhi Financial 

Distress. Sehingga hasil penelitian selanjutnya 

dapat menjelaskan masalah dengan porsi yang 

lebih lagi. Sampel penelitian yang hanya 10 
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perusahaan dan hanya terfokus pada 

perusahaan sektor Industri Retail di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2019, pada 

penelitian selanjutnya bisa ditambahkan 

periodenya atau sampel penelitiannya. 
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