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This study aims to analyse the effect of Profitability, Leverage, and Cash 
Flow on Financial Distress in mining companies listed on the Indonesian 

Stock Exchange for the 2017 – 2022 period. In this study Profitability is 

proxied by Return On Assets (ROA), Leverage is proxied by Debt to 

Equity Ratio (DER), and Cash Flow is proxied by Operating Cash Flow 
(OCF). Meanwhile Financial Distress is proxied using Interest Coverage 

Ratio (ICR) with a formula comparing Earnigs Before Interest and Tax 

(EBIT) to interest expense.The sampling technique in this study used a 

purposive sampling technique. There are 13 mining companies 
registered in Indonesian Stock Exchange for the 2017 – 2022 period 

which are used as samples in this study. The type of data used is 

quantitive data from secondary data sourced from financial report. The 

data analysis method used is multiple linear regression analysis. The 
results of the study show that Profitability, Leverage, and Cash Flow 

simultaneously affect the Financial Distress. Partially Profitability and 

Cash Flow has a positive effect on Financial Distress. Meanwhile 

Leverage partially have no positive effect on Financial Distress. 
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PENDAHULUAN 

Keuangan perusahaan merupakan pilar yang sangat penting untuk kemajuan 

sebuah perusahaan, sebab kebanyakan kasus kebangkrutan usaha bermula dari 

adanya financial distress yang disebabkan oleh buruknya pengelolaan keuangan 

(Rina, 2019). Pentingnya pengelolaan keuangan sebagai aspek penting perusahaan 

harus benar-benar diperhatikan dan dikelola dengan baik jika perusahaan ingin 

tetap menjaga kelangsungan hidup usahanya (Erayanti, 2019). Kerugian 

perusahaan berdampak langsung terhadap kondisi keuangan perusahaan yang 

dikhawatirkan akan menimbulkan financial distress (Tia Mutiara & Septyanto, 

2022). Bagi kreditor, keadaan ini merupakan gejala awal kegagalan debitor. Hingga 

akhir tahun 2021, banyak perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

menghadapi kesulitan keuangan, hal ini dapat dilihat dari tabel berikut : 

Tabel 1 

Daftar Perusahaan Yang Mengalami Kesulitan Keuangan 

No 
Kode 

Perusahaan 
Nama Perusahaan 

Tingkat ICR 

2019 2020 2021 

1 DKFT PT. Central Omega Resource Tbk 1.53 -2.21 -3.81 

2 SMRU PT. SMR Utama Tbk -

1.52 

-3.95 -2.95 

https://doi.org/10.5281/zenodo.10525882
https://jurnal.peneliti.net/index.php/JIWP
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3 ARTI PT. Ratu Prabu Energy Tbk -

2.60 

-2.01 -6.38 

Sumber: Bursa Efek Indonesia www.idx.co.id (Data diolah) 

Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat kondisi Interest Coverage Ratio (ICR) 

yang menjadi alat ukur kondisi financial distress beberapa perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dimana jika perusahaan memiliki nilai 

ICR kurang dari satu maka dianggap perusahaan mengalami financial distress. Pada 

perusahaan PT. Central Omega Resource Tbk (DKFT) mengalami penurunan nilai 

ICR dari tahun 2019 sebesar 1.53 menjadi -2.21 pada tahun 2020 dan mengalami 

penurunan lagi pada tahun 2021 sebesar -3.81. Hal tersebut terjadi pula pada 

perusahaan PT SMR Utama Tbk (SMRU) yang mengalami penurunan nilai ICR 

pada tahun 2019 sebesar -1.52 menjadi -3.95 pada tahun 2020 lalu mengalami 

kenaikan pada tahun 2021 sebesar -2.95 namun nilai tersebut masih kurang dari 1, 

maka perusahaan dianggap cenderung mengalami financial distress. Selanjutnya 

pada perusahaan PT. Ratu Prabu Energy Tbk (ARTI) tahun 2019 memiliki nilai 

ICR -2.60 dan pada tahun 2020 masih memiliki nilai ICR di bawah 1 yaitu -0.86 

lalu kembali mengalami penurunan pada tahun 2021 sebesar -4.76. Hal ini dapat 

diketahui bahwa ketiga perusahaan tersebut cenderung mengalami kesulitan 

keuangan. 

Untuk mendeteksi financial distress suatu perusahaan dapat digunakan 

analisis rasio keuangan (Syamwil, 2020). Rasio keuangan yang dapat digunakan 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan adalah rasio 

profitabilitas (Kasmir, 2017:196). Dengan profitabilitas yang tinggi, maka 

perusahaan dianggap telah efektif dalam mengelola bisnisnya. ROA digunakan 

untuk melihat tingkat efisiensi operasi perusahaan secara keseluruhan, semakin 

tinggi nilai ROA semakin baik suatu perusahaan dalam menghasilkan laba maka 

dapat terhindar dari financial distress (Sutra & Mais, 2019).  

Sebagaimana dijelaskan sebelumnya, bahwa perusahaan akan terus 

meningkatkan labanya agar analisis profitabilitas yang dihasilkan menggambarkan 

bahwa keuangan perusahaan dalam kondisi baik. Hal ini menjadi penting untuk 

seorang investor mengambil keputusan dalam menanamkan sejumlah modal pada 

perusahaan tersebut.  

Oleh karena itu, perusahaan harus berhati-hati dalam memilih sumber 

modalnya, karena salah satu penilaian untuk melihat kondisi keuangan dari 

perusahaan adalah dengan rasio leverage. Rasio ini berperan penting bagi investor 

untuk mengetahui perbandingan beban utang perusahaan secara keseluruhan 

terhadap asset atau ekuitasnya (Khikmah, 2020). Dijelaskan lebih lanjut, apabila 

jumlah utang perusahaan terus meningkat secara berkelanjutan dan kinerja 

operasional perusahaan tidak menunjukkan perbaikan, maka perusahaan berisiko 

mengalami financial distress. Rasio leverage dapat diukur dengan Debt to Equity 

Ratio (DER). DER dapat digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban jangka pendek maupun jangka panjang dengan ekuitas 

(Tata et al., 2019).  

Faktor lain yang menjadi penilaian kondisi keuangan suatu perusahaan 

adalah arus kas, karena dipandang  dapat  menjadi  sumber  informasi  yang  relevan  

guna  mengetahui penerimaan dan pengeluaran kas selama periode tertentu (Sri & 

Margita, 2020). Apabila arus kas suatu perusahaan jumlahnya besar, maka pihak 

http://www.idx.co.id/
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kreditor mendapatkan keyakinan pengembalian atas kredit yang diberikan. Jika arus 
kas suatu perusahaan bernilai kecil, maka kreditor tidak mendapatkan keyakinan 

atas kemampuan perusahaan dalam membayar hutang. Jika hal ini berlangsung 

secara terus menerus, kreditor tidak akan mempercayakan kreditnya kembali 

kepada perusahaan karena perusahaan dianggap mengalami permasalahan 

keuangan atau financial distress (Hardiani et al., 2021) 

Arus kas pada penilitian ini diukur menggunakan Operating Cash Flow 

(OCF). Arus kas operasi dianggap menjadi ukuran terbaik dalam mengetahui    

kemampuan perusahaan memperoleh dana yang cukup untuk melanjutkan     

usahanya, maka dari itu arus kas operasi juga dapat dijadikan indikator oleh pihak 

kreditor  untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan, karena arus kas operasi 

sangat terkait dengan aktivitas utama perusahaan sehingga dapat menggambarkan 

kondisi perusahaan dalam memprediksi financial distress (Saleh, 2018).  

Sektor pertambangan merupakan sektor penting yang menyediakan sumber 

energi, bahan baku industri dan sumber penerimaan negara. Setelah era oil boom 

sampai dengan saat ini, pertumbuhan sektor pertambangan khususnya migas 

semakin menurun sementara konsumsi energi dalam negeri semakin meningkat. 

Setiap tahun, kontribusi sektor pertambangan terhadap perekonomian nasional 

mengalami penurunan dan dimungkinkan akan mempengaruhi kelangsungan hidup 

perusahaan bahkan mengakibatkan kebangkrutan (Darmawan et al., 2018). Dikutip 

dari detik finance (2019), sektor pertambangan memberikan sumbangan bagi 

pendapatan negara terbesar pada tahun 2018, yakni sebesar Rp 46,6 triliun. Akan 

tetapi, pada kuartal II tahun 2019 sektor pertambangan menjadi satu-satunya sektor 

dengan pertumbuhan PDB negatif. Hal ini dikarenakan terdapat komoditas yang 

mengalami kontraksi seperti komoditas batu bara dan migas. Selain itu, sektor 

pertambangan memiliki nilai kapitalisasi pendapatan yang cukup besar karena 

perusahaan dalam sektor pertambangan merupakan salah satu sektor perusahaan 

yang aktif dalam melakukan ekspor dan impor. Hal ini dibuktikan dengan hasil 

survei Bank Indonesia yang mengindikasikan kegiatan dunia usaha akan melambat 

pada kuartal ketiga tahun 2021 di tengah pandemi. Namun, sektor pertambangan 

masih berpotensi naik dengan SBT 8,71%, dimana pada periode sebelumnya 

memiliki SBT 4,5% (https://katadata.co.id).  

 Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Christine et al., (Christine et al., 

2019) menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. 

Sebaliknya, dalam penelitian Murni (Murni, 2018) menunjukkan hasil bahwa 

profitabilitas tidak berpengaruh terhadap financial distress. Selanjutnya penelitian 

yang dilakukan oleh Muhammad et al., (Muhammad et al., 2019) terkait leverage 

menunjukkan bahwa nilai leverage berpengaruh positif terhadap financial distress. 

Namun berbeda dengan penelitian menurut Dianova & Nahumury (Dianova & 

Nahumury, 2019) yang menunjukan bahwa nilai leverage tidak berpengaruh 

terhadap financial distress. Kemudian hasil penelitian yang dilakukan oleh Nailufar 

& Badaruddin (Nailufar & Badaruddin, 2018) terkait arus kas menunjukan bahwa 

arus kas berpengaruh terhadap financial distress. Namun hasil tersebut berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Sri & Margita (Sri & Margita, 2020) 

menunjukan hasil bahwa arus kas tidak berpengaruh untuk memprediksi financial 

distress.  

 

https://katadata.co.id/
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LANDASAN TEORI 

Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Menurut Brigham & Houston (Brigham & Houston, 2019:33) teori sinyal 

merupakan suatu aksi yang dilakukan oleh manajemen perusahaan yang 

memberikan petunjuk kepada investor tentang bagaimana perusahaan memandang 

prospek perusahaan. Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan   merupakan   hal   

yang penting, karena    pengaruhnya    terhadap    keputusan investasi  pihak  diluar  

perusahaan (Setyowati & Sari, 2019). Dijelaskan lebih lanjut bahwa teori sinyal 

membahas mengenai dorongan perusahaan untuk memberikan informasi kepada 

pihak eksternal diharapkan dapat menarik minat para investor agar menanamkan 

modalnya di perusahaan tersebut. Informasi tersebut dapat berupa sinyal baik 

seperti kondisi perusahaan yang  baik,  pengumuman  laba,  dan  pembagian  

dividen,  sedangkan untuk sinyal buruk dapat berupa  kerugian  perusahaan   yang  

berakibat  tidak  dapat  membagikan  dividen,  atau  utang perusahaan  yang  terlalu  

banyak  sehingga  meningkatkan  resiko  kebangkrutan (Putri & Mulyani, 2019) 

Teori Agensi (Agency Theory) 

Menurut Hendrawaty (Hendrawaty, 2017:27) konsep teori keagenan didasari 

permasalahan keagenan yang muncul ketika pengurusan suatu perusahaan terpisah 

dari kepemilikannya. Teori keagenan menekankan pada pentingnya pendelegasian 

wewenang dari principal kepada agent, dimana agent mempunyai kewajiban untuk 

mengelola perusahaan sesuai dengan kepentingan principal (Faldiansyah et al., 

2020). Perusahaan yang menggunakan utang berarti menyepakati atas beban yang 

harus ditanggungnya (Hendrawaty, 2017:29). Lebih lanjut dijelaskan, bahwa 

peningkatan utang secara langsung berkaitan dengan peningkatan risiko, khususnya 

risiko kebangkrutan perusahaan.  

Teori Kelangsungan Hidup (Going Concern)  

Kelangsungan usaha (Going Concern) adalah kesangsian besar tentang 

kelangsungan hidup berkaitan dengan ketidak mampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajibannya yang akan segera jatuh tempo, karena perusahaan tidak 

memiliki asset yang digunakan dalam proses kegiatan normal perusahaan dalam 

jumlah cukup untuk membayar utang (Ardianingsih, 2018:143). Suatu perusahaan 

dikatakan berhasil ketika perusahaan tersebut memperoleh laba yang terus 

meningkat setiap tahunnya. Dengan adanya laba yang terus dihasilkan oleh 

perusahaan di setiap tahunnya, maka perusahaan akan tetap terus beroperasi. 

Dengan adanya going concern maka suatu badan usaha dianggap akan mampu 

mempertahankan kegiatan usaha dalam jangka waktu panjang (Akbar, 2020).  

Financial Distress 

Menurut Hery (Hery, 2016:33) kesulitan keuangan adalah suatu keadaan di 

mana sebuah perusahaan mengalami kesulitan untuk memenuhi kewajibannya, 

keadaan di mana pendapatan perusahaan tidak dapat menutupi total biaya dan 

mengalami kerugian. Adapun dijelaskan bahwa kesulitan keuangan atau yang lebih 

dikenal financial distress merupakan kondisi dimana perusahaan mengalami 

keadaan yang tidak baik secara keuangan yang apabila tidak segera dicarikan solusi 

maka akan mengakibatkan perusahaan gagal atau mengalami kebangkrutan 

(Nailufar & Badaruddin, 2018).  

Profitabilitas  
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Menurut Kasmir (Kasmir, 2019:198) rasio profitabilitas merupakan rasio 
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Profitabilitas 

merupakan kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba pada periode tertentu 

dari sumber kegiatan seperti penjualan, kas, ekuitas dan lain-lain (Evita & 

Mildawati, 2019). Disamping itu, rasio profitabilitas juga menggambarkan   tingkat 

efektivitas manajemen perusahaan (Azalia & Rahayu, 2019). Dengan adanya 

efektivitas dari penggunaan aset perusahaan maka  akan mengurangi biaya yang 

dikeluarkan oleh perusahaan, maka perusahaan memperoleh penghematan dan akan 

memiliki kecukupan dana untuk menjalankan usahanya (Saraswati et al., 2020).  

Leverage 

Menurut Kasmir (Kasmir, 2019:53) leverage ratio merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai dengan utang.   

Semakin besar rasio leverage suatu perusahaan hal ini dapat berdampak pada 

timbulnya risiko kerugian lebih besar  (Jannah et al., 2021).  Rasio leverage 

merupakan suatu rasio yang berguna untuk mengetahui kesanggupan suatu 

perusahaan dalam membayar seluruh utangnya (Stephanie et al., 2020). Hal ini 

dapat memberikan gambaran bahwa kondisi keuangan perusahaan tidaklah sehat 

atau buruk karena apabila sumber keuangan berasal dari pihak luar lebih besar 

mengakibatkan besar pula kewajiban perusahaan dalam memenuhi hutangnya 

kepada pihak-pihak luar tersebut. Sebaliknya, jika komposisi modal lebih besar 

dibanding utang akan membawa kabar baik bagi pengguna laporan keuangan 

perusahaan (Gantino & Susanti, 2019). 

Arus Kas 

Menurut Sukamulja (Sukamulja, 2019:40) Laporan arus kas merupakan 

laporan yang mencerminkan aliran kas didalam perusahaan seperti arus kas operasi, 

arus kas investasi, dan arus kas pendanaan, laporan ini memberikan informasi yang 

relevan mengenai penerimaan kas dan pengeluaran kas pada periode tertentu. Rasio 

cash flow ini umumnya sangat diperlukan bagi investor dan kreditor agar dapat 

mengetahui nilai suatu perusahaan. Apabila cash flow tinggi, maka kegiatan 

operasional dan nilai perusahaan semakin baik, sehingga investor dan kreditor 

mempunyai rasa percaya terhadap perusahaan untuk menanamkan modalnya pada 

perusahaan (Ayuningtiyas, 2019).  

 

HUBUNGAN ANTAR VARIABEL 

Hubungan Profitabilitas, Leverage, Arus Kas Terhadap Financial Distress 

Profitabilitas, leverage, dan arus kas memberikan pengaruh terhadap 

financial distress. Hubungan antara profitabilitas dengan financial distress adalah 

profitabilitas menggambarkan kapasitas perusahaan dalam menghasilkan profit, 

apabila tingkat profitabilitas rendah memperlihatkan kapasitas aset perusahaan 

kurang produktif untuk memperoleh profit, dan situasi ini akan menyebabkan status 

financial distress (Septiani et al., 2021).  

Selanjutnya leverage, hubungan antara leverage dengan financial distress 

adalah tingkat leverage yang tinggi memungkinkan perusahaan tidak mampu 

melunasi utang-utang tersebut saat jatuh tempo (Agustini & Wirawati, 2019). 

Selanjutnya dijelaskan apabila proporsi pembiayaan dengan menggunakan utang 

lebih banyak, hal ini dapat meningkatkan risiko terjadinya masalah pelunasan utang 

karena lebih besarnya jumlah utang jika dibandingkan jumlah modal yang tersedia. 
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Apabila situasi ini tidak diatasi maka semakin meningkat peluang mengalami 
financial distress. 

Disamping itu arus kas dari aktivitas operasi dapat menentukan apakah dari 

operasi perusahaan dapat menghasilkan kas yang dapat digunakan untuk melunasi 

pinjaman dan menjaga kemampuan operasi perusahaan, sehingga nilai perusahaan 

akan naik dan semakin kecil kemungkinan perusahaan mendekati kondisi financial 

distress (Ayuningtiyas, 2019). Sehingga hipotesis diajukan sebagai berikut : 

H1 : Diduga terdapat pengaruh antara profitabilitas, leverage, dan arus kas secara 

simultan terhadap financial distress pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2022 

Hubungan Profitabilitas Terhadap Financial Distress 

Menurut Kasmir (Kasmir, 2019:198) rasio profitabilitas merupakan rasio 

untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Profitabilitas 

menunjukkan efektivitas dan efisiensi perusahaan dalam menggunakan asetnya 

untuk menghasilkan laba. Dengan adanya efektivitas penggunaan asset tersebut 

maka biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan juga semakin rendah dan 

memperoleh kecukupan dana untuk menjalankan usahanya (Maretha Rissi & 

Amelia Herman, 2021). Jika perusahaan berhasil dalam mengelola usahanya maka 

perusahaan akan menghasilkan keuntungan yang tinggi. Meningkatnya keuntungan 

perusahaan akan memikat investor atau calon investor untuk berinvestasi di 

perusahaan tersebut, sehingga untuk kemungkinan perusahaan berada dalam 

kondisi financial distress semakin rendah (Bachtiar & Handayani, 2022). Sehingga 

hipotesis diajukan sebagai berikut : 

H2 : Diduga profitabilitas berpengaruh negatif secara parsial terhadap 

financial distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2017-2022 

Hubungan Leverage Terhadap Financial Ditress  

Menurut Kasmir (Kasmir, 2019:53) rasio leverage merupakan rasio yang 

digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan 

kewajiban. Jika manajemen menggunakan utang dalam jumlah yang besar untuk 

membiayai operasi perusahaan, maka perusahaan berpotensi untuk menimbulkan 

masalah dalam melakukan pelunasan pinjaman yang tersisa dan bunganya di masa 

depan sehingga dapat mengakibatkan perusahaan mengalami gagal bayar (Azalia 

& Rahayu, 2019). Hal ini juga berdampak pada semakin buruknya kondisi 

perusahaan namun jika diimbangi dengan total ekuitas yang tinggi maka 

perusahaan akan terhindar dari financial distress (Mahfullah & Handayani, 2022).  

Tetapi jika beban utang yang dimiliki perusahaan terus menerus meningkat dan 

aktivitas operasi perusahaan tidak memberikan hasil yang membaik, maka 

perusahaan akan terancam masuk dalam kondisi financial distress karena tidak 

dapat mencukupi kebutuhan dan menyelesaikan kewajiban yang menjadi beban 

perusahaan (Ayuningtiyas, 2019). Sehingga hipotesis diajukan sebagai berikut : 

H3 : Diduga leverage berpengaruh positif secara parsial terhadap financial 

distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2022 

Hubungan Arus Kas Terhadap Financial Distress  

Menurut Sukamulja (Sukamulja, 2019:40) Arus kas merupakan laporan 

yang mencerminkan aliran kas didalam perusahaan seperti arus kas operasi, arus 
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kas investasi, dan arus kas pendanaan, laporan ini memberikan informasi yang 
relevan mengenai penerimaan kas dan pengeluaran kas pada periode tertentu. Selain 

itu laporan arus kas merupakan bagian yang tidak terpisahkan dengan laporan 

keuangan lainnya, maka penggunaannya secara bersama-sama akan memberikan 

hasil yang lebih tepat untuk mengevaluasi sumber dan penggunaaan kas perusahaan 

dalam seluruh kegiatan perusahaan. Dengan demikian dapat membantu para 

pemakai laporan keuangan untuk mengevaluasi struktur dan kinerja keuangan suatu 

perusahaan (Rahayu et al., 2021).  

Apabila jumlah arus kas perusahaan besar kreditur mempunyai keyakinan 

untuk memberi pinjaman kepada perusahaan dan keyakinan pengembalian atas 

kredit yang diberikan, hal ini disebabkan karena arus kas operasi dapat menentukan 

apakah operasi perusahaan dapat menghasilkan kas yang bisa digunakan untuk 

melunasi pinjaman dan menjaga kemampuan operasi perusahaan, sehingga nilai 

perusahaan akan meningkat dan selanjutnya juga akan menaikkan laba perusahaan 

sehingga semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami kondisi financial 

distress (Wahyuningtiyas & Retnani, 2020). Sehingga hipotesis diajukan sebagai 

berikut : 

H4 : Diduga arus kas berpengaruh negatif secara parsial terhadap financial 

distress pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2017-2022 

 

MODEL PENELITIAN  

Berdasarkan dasar teori yang telah diuraikam sebelumnya serta penelitian – 

penelitian terdahulu, maka dibuatlah kerangka konseptual yang menggambarkan 

pengaruh Profitabilitas, Leverage, Arus Kas Terhadap Financial Distress 

 
Gambar 1 

Model Penelitian 

 

METODE PENELITIAN 

Desain Penelitian 

Penelitian ini bersifat kausalitas, yaitu penelitian yang memiliki tujuan untuk 

mencari hubungan sebab akibat ataupun pengaruh antara variabel independen atau 

variabel yang mempengaruhi (X) terhadap variabel dependen atau variabel yang 

dipengaruhi (Y). Adapun penelitian ini menjelaskan mengenai financial distress 
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sebagai variabel dependen yang dipengaruhi oleh proftabilitas, leverage, dan arus 
kas sebagai variabel independen. 

Jenis Data 

Berdasarkan jenis datanya penelitian ini termasuk dalam penelitian 

kuantitatif. . Data kuantitatif tersebut berupa data keuangan perusahaan yang 

diperoleh dari laporan keuangan tahunan yang telah diaudit dan dipublikasikan 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-

2022 

Sumber Data 

Berdasarkan sumbernya, data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

data sekunder, yaitu data yang diperoleh oleh peneliti secara tidak langsung melalui 

media perantara. Data – data tersebut diperoleh dari berbagai sumber seperti situs 

web Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) atau situs web resmi perusahaan. 

Populasi Penelitian 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2017-2022 yang 

berjumlah 60 perusahaan dengan jumlah data sebanyak 360 data 

Teknik Pengambilan Sampel 

Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah menggunakan teknik 

purposive sampling. Adapun pertimbangan yang digunakan pada penelitian ini 

adalah dengan beberapa kriteria, yaitu: 

Tabel 2 

Kriteria Pengambilan Sampel 

No Kriteria Jumlah 

1 Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2017-2022.  

60 

2 Perusahaan pertambangan yang tidak 

menggunakan satuan mata uang Rupiah pada 

laporan keuangan selama periode 2017-2022 

(33) 

3 Perusahaan pertambangan yang Initial Public 

Offering (IPO) minimal 3 tahun sebelum tahun 

penelitian 

(14) 

Total Sampel Penelitian 13 

Berdasarkan hasil seleksi terhadap jumlah sampel yang dilakukan, jumlah 

perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah 13 perusahaan. Maka 

jumlah data penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 78 data. 

Definisi Operasional Variabel 

Variabel yang digunakan didalam penelitian ini adalah variabel dependen 

dan variabel independen. Dimana variabel dependen dalam penelitian ini adalah 

financial distress, sedangkan variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari 

3 variabel, yaitu profitabilitas, leverage, dan arus kas. 

Tabel 3 

Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel 

No Variabel Proksi Skala 

1 
Financial 

Distress (Y) 

 
Rasio 

http://www.idx.co.id/
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𝐼𝐶𝑅 =  
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒
 

 

2 
Profitabilitas 

(X1) 
𝑅𝑂𝐴 =  

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 Rasio 

3 
Leverage 

(X2) 

 

𝐷𝐸𝑅 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑘𝑢𝑖𝑡𝑎𝑠
 

 

Rasio 

Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini menggunakan teknik analisis data meliputi statistik 

deskriptif yang bertujuan untuk memberi gambaran terkait dengan profil data 

sampel sebelum dilakukan uji hipotesis dengan memanfaatkan teknik analisis 

statistik (Ghozali, 2018:19). Selanjutnya dilakukan uji asumsi klasik bertujuan 

untuk mengetahui serta menguji ketepatan model regresi yang akan digunakan 

dalam penelitian ini. Adapun uji asumsi klasik yang akan digunakan dalam 

penelitian ini meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas,  uji heteroskedastisitas, 

dan uji autokorelasi (Ghozali, 2018:107). Metode analisis data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear berganda yang bertujuan untuk 

mengetahui seberapa besar pengaruh antara variabel independen terhadap variabel 

dependen. Kemudian untuk uji hipotesis menggunakan uji F yang memiliki tujuan 

untuk mengetahui apakah variabel independen secara bersama – sama 

mempengaruhi variabel dependen, dengan kriteria yan digunakan jika nilai Sig. < 

0,05 maka variabel independen secara simultan dan signifikan mempengaruhi 

variabel dependen. Selanjutnya, untuk menguji pengaruh secara parsial dengan 

menggunakan uji t dengan syarat diterima jika nilai signifikansi < 0.05 (Ghozali, 

2018:98). Kemudian, uji koefisien determinasi digunakan untuk mengukur 

seberapa jauh kemampuan model dalam menjelaskan varian variabel dependennya 

dengan nilai 0 sampai 1 (Ghozali, 2018:97). 

 

HASIL PENELITIAN 

Hasil pengujian statistik deskriptif dengan Financial Distress sebagai 
variabel dependen dapat dilihat pada tabel berikut ini. 

Tabel 4 

Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
Sumber: Data Diolah 
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Hasil analisis statistik deskriptif tersebut menunjukkan jumlah sampel 
sejumlah 78 data dari 13 perusahaan selama 6 tahun mulai tahun 2017 – 2022 

melalui ROA, DER serta OCF sebagai variabel independen, dan ICR sebagai 

variabel dependen. Variabel Profitabilitas yang diproksikan melalui Return On 

Assets (ROA) dari 78 data sampel bernilai rerata sejumlah -0.0026 menunjukkan 

bahwa perusahaan memiliki nilai profitabilitas yang kurang baik, karena kurang 

dari 1. Hal tersebut menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu 

mengoptimalkan laba dari pemanfaatan aktiva yang dimiliki. Variabel Leverage 

yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) dari 78 data sampel bernilai 

rerata sejumlah 0.3479 cenderung rendah yang menunjukkan bahwa perusahaan 

dalam kondisi keuangan yang baik karena perusahaan memiliki hutang yang lebih 

kecil dari ekuitas yang dimilikinya. Variabel Arus Kas yang diproksikan dengan 

Operating Cash Flow (OCF) dari 78 data sampel bernilai rerata sejumlah 0.1186 

yang berarti positif menunjukkan bahwa perusahaan baik dalam mengelola 

operasinya. Variabel Financial Distress yang diproksikan melalui Interest 

Coverage Ratio (ICR) dari 78 data sampel bernilai rerata sebesar -67.6449 

menunjukkan bahwasanya masih ada beberapa perusahaan sampel yang cenderung 

tidak mampu dalam membayar bunga utangnya yang menyebabkan perusahaan 

mengalami kesulitan keuangan, sebab nilai kurang dari 1. 

Uji Asumsi Klasik 

Pengujian asumsi klasik yang digunakan pada penelitian ini meliputi uji 

normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi 

Uji Normalitas 

Guna melihat normalitas residual data, maka uji normal probability plot 

serta uji statistik non-parametik K-S dilakukan di penelitian ini. Hasil dari uji 

normalitas yakni memaparkan probability plot mempunyai titik - titik yang tidak 

mengikuti arah garis diagonal, sehingga bisa didefinisikan bahwasanya data belum 

terdistribusi secara normal. Hal tersebut didukung uji K-S, dimana hasil uji K-S 

memperlihatkan nilai Asymp.Sig (2-tailed) 0.000 < 0.05 yang menunjukkan 

ketidaknormalan data. Oleh sebab itu dilakukan pengeluaran data outlier sebanyak 

29 data, sehingga hanya 49 data yang dipakai pada penelitian ini. Hasil outlier 

teraebut memaparkan Probability Plot mempunyai titik – titik yang tersebar di 

sekitaran garis diagonal serta searah dengan garis diagonal, menandakan data 

terdistribusi normal. Hal tersebut kemudian didukung dengan uji K-S yang 

dilakukan pada penelitian ini didapati nilai Asymp.Sig (2-tailed) sebanyak 0.200 > 

0.05. Oleh karena itu dapat ditarik kesimpulan bahwasanya data berdistribusi 

normal 

Uji Multikolinearitas 

Multikolinearitas di sebuah model regresi bisa ditemukan melalui nilai VIF 

dan tolerance. Penelitian ini memperlihatkan bahwasanya tidak terjadi 

multikolinearitas dapat dilihat pada ROA memiliki tolerance 0.847 > 0.10 dengan 

nilai VIF 1.181 < 10. Kemudian DER tidak memiliki nilai tolerance 0.846 > 0.10 

serta nilai VIF 1.182 < 10. Selanjutnya OCF tidak terjadi multikolinearitas sebab 

nilai tolerance 0.988 > 0.10 serta nilai VIF 1.012 < 10. 

Uji Heteroskedastisitas 

Bilamana titik – titik menyebar serta tidak membuat pola tertentu, maka bisa 

diindikasikan bahwasanya tidak terdapat heteroskedastisitas. Adapun hasil uji 
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heterokedastisitas pada penelitian ini adalah. Pada penelitian ini didapatai 
bahwasanya sejumlah titik sudah menyebar dengan acak serta tidak membuat suatu 

pola. Maka bisa ditarik kesimpulan bahwasanya data bebas dari heteroskedastisitas. 

Uji Autokorelasi 

Uji Durbin-Watson (DW) dapat digunakan untuk melihat ada atau tidaknya 

autokorelasi di suatu model regresi. Demikian ialah ringkasan perhitungan hasil uji 

autokorelasi memakai DW test. 

Tabel 5 

Ringkasan Perhitungan Hasil Uji Autokorelasi 

Keterangan Nilai 

Durbin-Watson 1.349 

Du 1.672 

4 – Du 2.328 

Interpretasi 
Rujukan: DU < DW < 4 – DU 

Hasil: 1.672 > 1.349 < 2.328 

Sumber: Data Diolah 

Dari tabel 5 memaparkan bahwasanya nilai DW test sejumlah 1.349 < nilai 

DU 1.672 < nilai 4 – DU 2.328. Maka dari hasil tersebut bisa ditarik simpulan 

bahwasanya data tidak terbebas dari autokorelasi. Akan tetapi untuk memastikan 

kembali bahwa terjadi autokorelasi maka dilakukan run test pada non-parametic 

test untuk menelaah apakah data residual terjadi acak atau tidak. Hasil pengujian 

dinyatakan bebas dari autokorelasi jikalau nilai Asymp.Sig (2-tailed) > 0.05. Pada 

penelitian ini diketahui bahwasanya nilai Asymp.Sig (2-tailed) sejumlah 0.565 > 

0.05. Hal tersebut memperlihatkan bahwasanya data residual terjadi secara acak, 

sehingga bisa ditarik kesimpulan bahwa data residual terbebas dari autokorelasi. 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linear berganda bertujuan untuk menelaah sebesar apa 

pengaruh Profitabilitas, Leverage serta Arus Kas sebagai variabel independen 

terhadap Financial Distress sebagai variabel dependen. Demikian hasil analisis 

regresi linear berganda. 

Tabel 6 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

 
Sumber: Data Diolah 
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Dari tabel 6 diatas, berdasarkan hasil uji analisis regresi linear berganda, 
dapat dilihat koefisien untuk persamaan regresi pada penelitian ini dibentuk ke 

dalam persamaan matematis demikian:  

𝒀 = 𝜶 + 𝜷𝟏𝑿𝟏 + 𝜷𝟐𝑿𝟐 + 𝜷𝟑𝑿𝟑 + 𝒆 

Maka persamaannya adalah: 

𝒀 = 𝟎. 𝟒𝟒𝟐 + 𝟑𝟎. 𝟖𝟗𝟗 (𝑹𝑶𝑨) + 𝟎. 𝟐𝟓𝟗 (𝑫𝑬𝑹) + 𝟓. 𝟖𝟖𝟔 (𝑶𝑪𝑭) + 𝒆 

Berdasarkan persamaan regresi linear di atas dapat dijabarkan sebagai 

berikut. Nilai konstanta dalam persamaan regresi ini ialah 0.442 yaitu jika 

Profitabilitas (ROA), Leverage (DER), dan Arus Kas (OCF) tetap atau nol, 

menandakan Financial Distress (ICR) yakni 0.442. Koefisien ROA memiliki nilai 

sebesar 30.899, artinya apabila DER dan OCF bernilai nol, maka setiap kenaikan 

1% Profitabilitas, Financial Distress akan meningkat 30.899. Koefisien DER 

memiliki nilai sebesar 0.259, artinya apabila ROA dan OCF bernilai nol, maka 

setiap kenaikan 1% Leverage, financial distress akan meningkat 0.259. Koefisien 

OCF memiliki nilai sebesar 5.886, artinya apabila ROA dan DER bernilai nol, maka 

setiap kenaikan 1% Arus Kas, financial distress akan meningkat 5.886. 

Uji Hipotesis 

Dalam penelitian ini uji hipotesis yang digunakan terdiri dari uji signifikansi 

simultan (uji F), Uji signifikansi parsial (uji t), dan koefisien determinasi (R2) 

Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji F bertujuan untuk menelaah apakah independent variable secara 

bersamaa mempengaruhi dependent variable. Didapati nilai signifikansi 0.000 

yakni < 0.05. Hal ini berarti bahwasanya H1 diterima, oleh karena itu bisa ditarik 

kesimpulan bahwasanya Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas memberi pengaruh 

secara simultan terhadap financial distress. 

Uji Signifikansi Parsial (Uji t) 

Uji T dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh tiap independent 

variable terhadap dependent variable. Didasari pada tabel 6 hasil uji variabel 

Profitabilitas (ROA) memperlihatkan nilai t hitung sejumlah 8.645 bersignifikansi 

0.000 < α (0.05), menandakan Profitabilitas (ROA) memiliki pengaruh positif 

terhadap financial distress, maka H2 diterima. Selanjutnya hasil uji variabel 

Leverage (DER) memperlihatkan nilai t hitung sejumlah 1.024 bersignifikansi 

0.311 > α (0.05), mengartikan Leverage (DER) tidak berpengaruh positif secara 

parsial terhadap financial distress, maka H3 ditolak. Kemudian, hasil pengujian 

variabel Arus Kas (OCF) menampilkan nilai t hitung sejumlah 2.180 bersignifikansi 

0.035 < α (0.05), artinya Arus Kas (OCF) berpengaruh positif secara parsial 

terhadap financial distress, maka H4 diterima. 

Koefisien Determinasi (R2) 

Uji koefisien determinasi (R2) bertujuan menghitung sejauh manakah 

kapabilitas model menjabarkan varian variabel dependennya dengan nilai 0 sampai 

1. Penelitian ini mendapatkan nilai adjusted R square sebanyak 0.642. Ini 

mengartikan bahwasanya 64.2% dependent variable financial distress dipengaruhi 

oleh independent variable yaitu Profitabilitas, Leverage serta Arus Kas. Sedangkan 

sisanya 35.8% dijabarkan sejumlah faktor lainnya yang tidak diikutsertakan di 

penelitian ini, contoh faktor lainnya semacam: ukuran perusahaan, likuiditas, sales 

growth, tata kelola perusahaan dan lainnya. 
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PEMBAHASAN 

Pengaruh Profitabilitas, Leverage, Arus Kas Secara Simultan Terhadap 

Financial Distress pada Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI 

Periode 2017-2022 

Hasil penelitian yang telah dilaksanakan terhadap variabel – variabel yang 

memberi pengaruh pada financial distress bisa disimpulkan bahwasanya 

Profitabilitas, Leverage, serta Arus Kas memberikan pengaruh akan financial 

distress. Informasi mengenai analisis financial distress dapat dijadikan sebagai 

peringatan dini bagi manajemen dalam pengelolaan keuangan guna menjaga 

kelangsungan usahanya. Jika manajemen tidak mengatasi hal ini, maka investor dan 

kreditor akan cenderung berhati-hati dalam melakukan investasi dan memberikan 

pinjaman pada perusahaan. 

Profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Assets (ROA) 

memperlihatkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan 

penggunaan aset yang efektif. Dengan efektivitas tersebut perusahaan dapat 

mengurangi biaya dan berhasil dalam penghematan sehingga memiliki kecukupan 

dana untuk menjalankan usahanya. Dana yang cukup tersebut dinilai dapat 

mengurangi kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan karena 

perusahaan dapat meningkatkan labanya 

Leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER) 

menekankan pada sumber pendanaan yang digunakan perusahaan untuk kebutuhan 

operasionalnya. Besarnya pendanaan melalui utang membuat peningkatan pada 

resiko terjadinya kesulitan dalam melunasi utang karena jumlah utang yang lebih 

besar dari modal yang tersedia. 

Arus kas yang diproksikan menggunakan Operating Cash Flow (OCF) 

menggambarkan potensi perusahaan untuk menghasilkan kas yang dapat digunakan 

untuk memenuhi kewajiban pembayaran pinjaman serta menjaga keberlanjutan 

usahanya. Ketidak berhasilan perusahaan dalam menghasilkan kas berdampak pada 

ketidak mampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya sehingga 

mengakibatkan perusahaan dalam kondisi financial distress 

Dari uraian tersebut dapat diambil kesimpulan bahwa Profitabilitas, 

Leverage, Arus Kas berpengaruh secara simultan terhadap financial distress pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Hasil 

penelitian ini selaras dengan temuan Christine et al., (Christine et al., 2019) yang 

menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap financial distress. 

Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Sanbowo et al., (Sanbowo et al., 2021) 

yang menunjukkan bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap financial 

distress. Lalu hasil penelitian yang dilakukan oleh Fitri et al., (Fitri et al., 2020) 

menunjukkan bahwa arus kas operasi berpengaruh signifikan terhadap terjadinya 

financial distress.  

Pengaruh Profitabilitas Secara Parsial Terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI Periode 2017-2022 
Hasil pelaksanaan uji bisa ditarik kesimpulan bahwasanya Profitabilitas 

memberi pengaruh positif terhadap financial distress. Artinya apabila nilai 

profitabilitas naik, akan diikuti dengan peningkatan nilai financial distress. 

Berdasarkan tabel data dapat dilihat bahwa perusahaan PT Capitalic Investment 

Tbk pada tahun 2018 dan 2019 menghasilkan profitabilitas positif, namun 
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cenderung mengalami financial distress yang dapat dilihat pada rendahnya nilai 
ICR yang dihasilkan. Selain itu, keuntungan yang dihasilkan perusahaan juga 

diiringi dengan total utang yang besar pada tahun yang sama.  

Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori kelangsungan hidup yang 

menjelaskan bahwa suatu perusahaan dikatakan berhasil ketika perusahaan tersebut 

memperoleh laba yang terus meningkat setiap tahunnya. Pada kenyataannya, 

perusahaan dengan nilai laba yang tinggi dapat memiliki potensi mengalami 

financial distress, hal tersebut bisa disebabkan karena pihak management tidak bisa 

mengatur laba perusahaan untuk menjalankan usahanya atau laba perusahaan yang 

diperoleh tersebut berasal dari hutang. 

Hasil penelitian ini selaras dengan temuan pada penelitian Vascha et al., 

(Vascha et al., 2023) yang menyatakan bahwasanya profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap financial distress. Tetapi bertentangan dengan hasil penelitian 

dilakukan oleh Ayuningtiyas (Ayuningtiyas, 2019) yang menunjukkan bahwa 

profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress. 

Pengaruh Leverage Secara Parsial Terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI Periode 2017-2022 
Berdasarkan hasil pengujian bisa disimpulkan bahwasanya leverage tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Hal ini terjadi karena total utang yang 

dimiliki perusahaan dapat ditutupi dengan ekuitas yang dimilikinya. Ini dibuktikan 

dengan nilai rerata yang dihasilkan menunjukkan 0.34, artinya kurang dari 1 berarti 

perusahaan sampel mampu menutupi hutang yang digunakannya dengan modal 

yang dimiliki perusahaan.  

Hasil ini tidak sesuai dengan teori agensi yang menyatakan tentang 

wewenang agent sebagai penentu sumber dana yang digunakan untuk memenuhi 

kebutuhan operasional perusahaan. Besarnya penggunaan dana dari pihak ketiga 

menyebabkan munculnya kewajiban yang besar pula, apabila hal ini tidak diatasi 

maka kemungkinan financial distress semakin besar. Namun, pada kenyataan 

didapati bahwa besar kecilnya nilai leverage yang dihasilkan tidak dapat dijadikan 

tolak ukur dalam memprediksi tingkat financial distress perusahaan. Hal ini 

dikarenakan hutang jangka pendek yang timbul merupakan hal yang wajar dalam 

operasi perusahaan, sehingga tidak akan menyebabkan perusahaan harus membayar 

kewajiban yang bersifat tetap dalam jangka panjang.  

Data penelitian diperoleh hasil bahwasanya terdapat perusahaan yang 

memiliki nilai leverage tinggi, namun perusahaan juga mengalami perbaikan dalam 

pengukuran financial distress seperti PT. Aneka Tambang Tbk pada tahun 2021-

2022 menunjukkan bahwa utang yang dimiliki lebih besar dari ekuitas yang ada, 

namun perusahaan tidak dalam kondisi financial distress dengan nilai ICR yang 

cukup besar yaitu diatas 1. Hal ini mencerminkan perusahaan mengandalkan utang 

dalam membiayai kegiatan operasionalnya, tetapi perusahaan mampu mengatasi 

utang tersebut dengan baik sehingga potensi financial distress dapat dihindari.  

Hasil penelitian ini selaras dengan penelitian Dianova & Nahumury 

(Dianova & Nahumury, 2019) yang menunjukan bahwa nilai leverage tidak 

berpengaruh terhadap financial distress. Namun berlawanan dengan temuan 

Muhammad et al., (Muhammad et al., 2019) yang menunjukkan bahwa nilai 

leverage berpengaruh positif terhadap financial distress. 
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Pengaruh Arus Kas Secara Parsial Terhadap Financial Distress pada 

Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Di BEI Periode 2017-2022 
Berdasarkan hasil pengujian bisa ditarik kesimpulan bahwasanya Arus Kas 

berpengaruh positif terhadap financial distress. Nilai arus kas yang tinggi akan 

mengindikasikan financial distress yang tinggi pula. Arus kas operasi perusahaan 

yang tinggi menunjukkan bahwa terjadi peningkatan kas yang berasal dari 

penjualan. Namun peningkatan kas ini hanya sanggup untuk menutupi biaya-biaya 

yang dibebankan, seperti biaya untuk keperluan produksi, biaya gaji, biaya pajak 

dan membayar utang atau bunga yang dimiliki perusahaan. Perusahaan tidak dapat 

membeli persediaan yang akan dijualnya kembali atau yang akan digunakan untuk 

produksi, sehingga penjualan pun akan mengalami penurunan di masa berikutnya. 

Ini membuat perusahaan mengalami penurunan dalam kinerja keuangan yang 

berakibat terjadi financial distress.  

Berdasarkan data penelitian diketahui bahwa terdapat perusahaan sampel 

pada tahun 2019-2020 yaitu PT. SMR Utama Tbk yang memiliki nilai kas bersih 

positif dan mengalami kenaikan pada tahun tersebut, tetapi mengalami financial 

distress yang dapat dilihat dari hasil nilai ICR negatif atau kurang dari 1. 

Perusahaan tersebut juga mengalami kerugian, dan mengalami peningkatan utang 

pada tahun yang sama. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori sinyal yang 

menerangkan bahwa perusahaan yang memiliki arus kas bersih dari aktivitas 

operasi yang tinggi menunjukkan perusahaan dapat membayar utang tanpa 

perusahaan meminjam kembali dari pihak lain. Perusahaan akan memberikan sinyal 

positif kepada publik terkait penyampaian informasi perusahaan. Namun 

kenyataannya yang didapat dari data penelitian, perusahaan memiliki arus kas 

operasi yang tinggi, diikuti dengan peningkatan utang yang mungkin digunakan 

perusahaan untuk aktivitas kegiatan operasional, aktivitas investasi maupun 

mengembangkan bisnisnya. Melalui peminjaman utang tersebut yang membuat 

perusahaan diindikasi mengalami financial distress dan dapat menjadi sinyal yang 

buruk jika perusahaan tidak mengelola utangnya tersebut dengan baik. 

 Hasil penelitian ini selaras dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Wahyuningtyas & Retnani (Wahyuningtiyas & Retnani, 2020) menunjukan hasil 

bahwa arus kas berpengaruh positif terhadap financial distress. Tetapi berlawanan 

dengan temuan pada penelitian yang dilakukan oleh Purwaningsih & Safitri 

(Purwaningsih & Safitri, 2022) bahwa arus kas operasi berpengaruh negatif 

terhadap terjadinya financial distress.. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Penelitian ini bermaksud menelaah pengaruh Profitabilitas, Leverage, dan 

Arus Kas terhadap financial distress di perusahaan pertambangan yang terdaftar 

dalam Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017 – 2022. Dari hasil pengujian yang 

sudah dijalankan, selanjutnya kesimpulan yang mampu diambil yaitu: 

1. Profitabilitas, Leverage, dan Arus Kas berpengaruh secara simultan terhadap 

financial distress. 

2. Profitabilitas mempunyai pengaruh positif secara parsial terhadap financial 

distress. 

3. Leverage tidak berpengaruh positif secara parsial terhadap financial distress. 
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4. Arus Kas berpengaruh positif secara parsial terhadap financial distress. 

Keterbatasan 

Sejumlah keterbatasan yang terdapat pada penelitian ini, diantaranya yaitu 

sebagai berikut: 

1. Penelitian ini terbatas hanya pada data sekunder dengan waktu penelitian 

terbatas selama enam tahun yakni tahun 2017 – 2022. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan tiga independent variable yakni 

Profitabilitas, Leverage dan Arus Kas. 

3. Sampel yang dipakai dibatasi hanya pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dan hanya terpilih 13 perusahaan 

dengan 78 data laporan tahunan yang dijadikan sampel, sehingga 

menyebabkan penelitian ini kurang mewakili perusahaan pertambangan yang 

terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia secara keseluruhan dan tidak bisa 

digeneralisasikan di sektor lainnya. 

Saran 

1. Bagi Perusahaan 

a. Diharapkan bagi perusahaan agar tetap meningkatkan nilai profitabilitas yang 

tinggi, tetapi diikuti dengan manajemen utang yang baik agar laba yang 

dihasilkan tidak habis digunakan hanya untuk membayar utang tersebut, karena 

pada hal ini perusahaan pertambangan lebih banyak menggunakan utang untuk 

pendanaan operasionalnya. Selain itu, Perusahaan disarankan untuk 

menggunakan biaya yang dikeluarkan secara efisien dengan melihat manfaat 

yang bisa didapat perusahaan dari pengeluaran biaya tersebut.  

b. Sebaiknya perusahaan lebih berhati-hati dalam menentukan keputusannya 

untuk menggunakan utang. Jika kondisi perusahaan membutuhkan peminjaman 

utang, perusahaan harus memastikan bahwa peningkatan utang lebih kecil 

daripada peningkatan ekuitas yang dimiliki. Selain itu, perusahaan dapat 

meningkatkan penjualan dengan memperbanyak kerjasama jangka panjang 

dengan perusahaan-perusahaan yang menjadi target pasar dari perusahaan 

pertambangan.  

c. Sebaiknya perusahaan meningkatkan pengelolaan semua komponen yang ada 

dalam arus kas operasional melalui perencanaan pendapatan operasional, dan 

mengeluarkan biaya-biaya secara efisien, sehingga perusahaan tetap memiliki 

nilai arus kas operasi yang positif dan dapat menutupi beban bunga yang 

tanggung perusahaan serta kondisi financial distress dapat dihindari 

perusahaan.   

2. Bagi Investor 

Untuk investor diharapkan agar lebih bijak dalam memutuskan investasi dengan 

mencermati informasi rasio keuangan yang dihasilkan sebagai penilaian terhadap 

kondisi finansial perusahaan guna memperoleh return dari investasi yang 

ditanamkan. Investor dapat menjadikan nilai profitabilitas dan arus kas yang tinggi 

sebagai dasar pertimbangan keputusan investasi yang akan dilakukan.  Tetapi, 

jika diikuti dengan pengelolaan utang yang baik atau memiliki nilai leverage yang 

rendah, sehingga investasi tidak ditanamkan pada perusahaan yang akan terjadi 

financial distress. 

3. Bagi Peneliti Berikutnya 
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Bagi peneliti selanjutnya diharapkan agar menggunakan rasio arus kas yang 
mencakup arus kas investasi, dan arus kas pendanaan agar lebih memperdalam pada 

masing-masing komponen, sehingga dapat diketahui komponen mana yang 

memiliki pengaruh dalam memprediksi financial distress. 

 

Selain itu, peneliti selanjutnya diharapkan dapat mengidentifikasi variabel 

independen lain yang memiliki kemungkinan untuk berpengaruh seperti likuiditas, 

sales growth, dan tata kelola perusahaan dan lainnya yang berkaitan kuat dengan 

financial distress. Jika ingin melakukan penelitian yang sama, penelitian 

selanjutnya juga disarankan untuk menggunakan sampel perusahaan lain agar dapat 

digeneralisasikan pada subsektor lainnya yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

serta menggunakan pengukuran selain interest coverage ratio dalam 

mengkategorikan perusahaan yang mengalami financial distress.  
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