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Abstrak: Peneilitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Return on Equity, 
Current Ratio dan Debt to Asset Ratio terhadap kondisi Financial Distress. 
Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian 
secara kuantitatif. Populasi penelitian ini adalah perusahaan agrikultur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016-2019. Pengambilan sampel 
dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling diperoleh 32 
sampel dengan jumlah 8 perusahaan. Penelitian ini menggunakan metode 
analisis regresi linier berganda dengan bantuan program EViews 9.0. Hasil 
penelitian ini adalah Return on Equity dan Current Ratio tidak memiliki pengaruh 
terhadap Financial Distress. Sedangkan Debt to Asset Ratio memiliki pengaruh 
negatif terhadap Financial Distress. 
Kata Kunci : ROE, CR, DAR dan Financial Distress. 
 

Financial distress adalah kondisi keuangan suatu perusahaan yang 
mengalami kesulitan dan menurun dari tahun ke tahun, keadaan ini jika 
terus-menerus tidak diatasi dengan baik maka dapat menyebabkan 
terjadinya kebangkrutan. Keadaan ekonomi dunia yang memburuk 
memberikan peringatan pada perusahaan agar lebih berhati-hati terhadap 
dampak pada kinerja perusahaan. Langkah yang harus dilakukan 
perusahaan yaitu dengan memperkuat fundamental perusahaan. Jika 
manajemen perusahaan tidak dapat mengelola keuangan dengan baik 
maka perlahan perusahaan akan mengalami financial distress. 

Sektor pertanian merupakan sektor yang berpengaruh dan memiliki 
kontribusi yang besar terhadap perekonomian Indonesia, karena 
Indonesia adalah negara agraris dan memiliki sumberdaya yang 
melimpah. Kemampuan yang dimiliki sektor pertanian Indonesia sangat 
luar biasa seperti kelapa sawit, karet dan coklat produksi Indonesia mulai 
menguasai pasar dunia. (Adharsyah, 2019)  

Untuk memprediksi kondisi financial distress dapat menggunakan 
Rasio profitabilitas. Return On Equity (ROE) merupakan bagian dari 
analisis rasio profitabilitas. Menurut (Margaretha, 2014) return on equity 
merupakan cara untuk mengukur tingkat pengembalian atas investasi bagi 
pemegang saham biasa. Rasio likuiditas dapat digunakan untuk 
memprediksi terjadinya financial distress. Rasio likuiditas yang dapat 
digunakan dalam penelitian terhadap fiancial distress adalah rasio lancar 
(current ratio). Current Ratio menurut (Abidin, 2014) rasio ini yang juga 
disebut sebagai rasio cepat merupakan rasio yang membandingkan 
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antara aktiva lancar dengan utang lancar. Rasio leverage juga dapat 
digunakan sebagai indikator untuk memprediksi terjadinya financial 
distress. Debt to Asset Ratio adalah salah satu bagian dari rasio leverage. 
yaitu rasio yang membandingkan jumlah utang terhadap aset. Rasio ini 
sangat penting bagi kreditur karena dapat mengukur seberapa tinggi risiko 
utang yang diberikan kepada debitur. 

Teori Sinyal (Signaling Theory) yaitu eksekutif perusahaan yang 
mempunyai informasi yang baik dan memberikan informasi tersebut 
kepada investor, informasi yang baik itu berupa prospek di masa 
mendatang yang diharapkan dapat meningkatkan harga saham 
perusahaan. Kondisi financial distress merupakan sebuah sinyal untuk 
para investor agar para investor tidak akan salah untuk menanamkan 
modalnya tersebut. 

Menurut (Wijarnarto & Nurhidayat, 2016) Profitabilitas (ROE) 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. 
Sedangkan menurut (Erayanti, 2019) Hasil pengujian hipotesis atas 
pengaruh variabel profitabilitas (Return On Equity) terhadap financial 
distress menunjukkan bahwa tidak adanya pengaruh variabel profitabilitas 
secara signifikan terhadap financial distress. Menurut (Ginting, 2017) 
Variabel Likuiditas (current ratio) mempunyai pengaruh signifikan yang 
positif terhadap financial distress. Sedangkan menurut (Curry, 
Banjarnahor, Diploma, & Keuangan, 2018) Likuiditas dengan 
menggunakan pengukuran current ratio dapat menunjukkan pengaruh 
negatif likuiditas terhadap financial distress. Kemudian menurut 
(Srikalimah, 2017) Likuiditas (CR) tidak mempunyai pengaruh yang 
signifikan dalam memprediksi financial distress. Menurut (Moleong, 2018) 
Variabel tingkat leverage (DAR) memiliki pengaruh positif terhadap 
financial distress. Sedangkan menurut (Curry et al., 2018) Leverage 
(DAR) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan dalam memprediksi 
financial distress. 

Adapun tujuan penelitian ini yaitu untuk membuktikan secara 
empiris pengaruh Return on Equity, Current Ratio dan Debt to Asset Ratio 
terhadap Financial Distress perusahaan sektor agriculture pada periode 
2016-2019. 
 
METODE 
A. Pendekatan Penelitian 

Pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
penelitian secara kuantitatif yaitu suatu pendekatan yang menggunakan 
model matematika, model statistik dan model ekonometrik yang hasilnya 
dapat disajikan dalam bentuk angka-angka yang kemudian dijelaskan dan 
juga diintrepretasikan dalam suatu uraian. Teknik analisis data dalam 
penelitian ini yaitu menggunakan pendekatan penelitian asosiatif yang 
didasarkan pada data sekunder berupa laporan keuangan pada 
perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2016-2019. 
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B. Metode Pengambilan Sampel 
Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode 

purposive sampling. Menurut (Sugiyono, 2011), metode purposive 
sampling adalah teknik penentuan sampel berdasarkan kriteria atau 
pertimbangan tertentu. Kriteria-kriteria yang digunakan adalah sebagai 
berikut: 

1. Perusahaan agrikultur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2016-2019. 

2. Perusahaan agrikultur yang mempublikasikan laporan keuangan dan 
laporan tahunan berturut-turut di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019. 

3. Perusahaan agrikultur yang menggunakan mata uang Rupiah dalam 
laporan keuangan dan tahunannya. 

4. Perusahaan agrikultur yang mengalami financial distress periode 
2016-2019. 

C. Metode Analisis Data 
2. Analisis Statistik Deskriptif 

Menurut (Syaputri, 2019) menjelaskan bahwa analisis deskriptif 
menggambarkan tentang ringkasan data-data penelitian seperti 
mean, standar deviasi, variasi, modus, dan sebagainya. 

3. Estimasi Regresi Data Panel 
a. Common Effects Model 

Teknik ini merupakan teknik yang paling sederhana untuk 
mengestimasi parameter model data panel, yaitu dengan 
mengkombinasikan data cross section dan time series sebagai 
satu kesatuan tanpa melihat adanya perbedaan waktu dan entitas 
(individu). Dimana pendekatan yang sering dipakai adalah metode 
Ordinary Least Square (OLS). Model Common Effect 
mengabaikan adanya perbedaan dimensi individu maupun waktu 
atau dengan kata lain perilaku data antar individu sama dalam 
berbagai kurun waktu, (Widarjono, 2007). 

b. Fixed Effects Model 
Pendekatan model Fixed Effect mengasumsikan bahwa intersep 
dari setiap individu adalah berbeda sedangkan slope antar 
individu adalah tetap (sama). Teknik ini menggunakan variabel 
dummy untuk menangkap adanya perbedaan intersep antar 
individu, (Widarjono, 2007). 

c. Random Effects Model 
Pendekatan yang dipakai dalam Random Effect mengasumsikan 
setiap perusahaan mempunyai perbedaan intersep, yang mana 
intersep tersebut adalah variabel random atau stokastik. Model ini 
sangat berguna jika individu (entitas) yang diambil sebagai 
sampel adalah dipilih secara random dan merupakan wakil 
populasi. Teknik ini juga memperhitungkan bahwa error mungkin 
berkorelasi sepanjang cross section dan time series, (Widarjono, 
2007). 
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4. Teknik Pemilihan Regresi Data Panel 
a. Uji Chow 

(Eksandy, 2018) 
 
 
 

5. Uji Hipotesis 
a. Uji F 

Uji ini digunakan untuk menjelaskan apakah semua variabel 
bebas secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap variabel 
terikat. Hipotesis dalam uji F adalah sebagai berikut: 
1) Berdasarkan perbandingan antara F-statistik dengan F tabel 

H0 : nilai F-statistik < F Tabel 
Ha : nilai F-statistik > F Tabel 

1) Berdasarkan probabilitas 
H0 : nilai Prob (F-statistic) > ɑ (0,05) 
Ha : nilai Prob (F-statistic) < ɑ (0,05) 

b. Uji t 
Uji ini digunakan untuk menjelaskan apakah signifikan pengaruh 
variabel bebas terhadap variabel terikat. Hipotesis dalam uji t 
adalah sebagai berikut: 
1) Berdasarkan perbandingan antara t statistic dengan t tabel: 

H0 : nilai t-statistic < t table 
Ha : nilai t-statistik > t table 

2) Berdasarkan probability 
H0 : nilai Prob. > ɑ (0,05) 
Ha : nilai Prob. < ɑ (0,05) 

c. Koefisien Determinasi 
Koefisien Determinasi digunakan untuk menjelaskan seberapa 
besar kontribusi pengaruh variabel bebas terhadap variabel 
terikat. Nilai R-squared berada antara 0 sampai 1 dengan 
penjelasan sebagai berikut: 
1) Nilai R-squared harus berkisar 0 sampai 1 
2) Jika nilai R-squared sama dengan 1, berarti naik atau turunnya 

variabel terikat 100% dipengaruhi oleh variabel bebas. 
Jika nilai R-squared sama dengan 0, berarti tidak ada hubungan 
sama sekali antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 

6. Analisis Regresi Data Panel 
Analisis Regresi Data Panel adalah data dari beberapa 
perusahaan yang diamati dalam bebrapa kurun waktu tertentu. 
Berikut persamaan regresi data panel: 

 
 

Keterangan: 
Y  : Variabel Terikat 

Yit = β0 + β1X1it + β2X2it + β3X2it + εit 
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β0  : Konstanta 
β1,2,3 : Koefisien Regresi Variabel Bebas 
i  : Perusahaan 
t  : Waktu 
ε  : Residual/Error 

 
 
HASIL 

Populasi penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan sektor 
agrikultur tahun 2016 sampai 2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 
berasal dari laporan keuangan yang dipublikasi di website resmi Bursa 
Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. Berdasarkan kriteria pengambilan 
sampel yang telah ditetapkan, maka jumlah sampel dalam penelitian ini 
yaitu: 

Tabel 1. Hasil Kriteria Sample Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

No Keterangan Jumlah 

1. 
Jumlah perusahaan agriculture yang terdaftar di 

BEI periode 2016-2019 
24 

2. 
Perusahaan agrikultur yang tidak konsiten 

publikasi laporan keuangan dan tahunannya di 
Bursa Efek Indonesia. 

(7) 

3. 
Perusahaan agrikultur yang tidak menggunakan 

mata uang Rupiah 
(1) 

4. 
Perusahaan agrikultur yang tidak mengalami 

financial distress periode 2016-2019. 
(8) 

 Jumlah sampel penelitian (8×4) 32 

http://www.idx.co.id./
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A. Analisis Statistik Deskriptif 

Gambar 1. Analisis Statistik Deskriptif 

Nilai Mean terbesar dialami oleh variabel CR yaitu sebesar 1,121609 
sementara variabel Financial Distress memiliki nilai Mean terkecil yaitu 
sebesar 0,033249. Nilai Median terbesar dialami oleh variabel CR yaitu 
sebesar 0,855972 sementara variabel ROE memiliki nilai Median terkecil 
yaitu sebesar -0,021974. Nilai Maximum terbesar dialami oleh variabel CR 
yaitu sebesar 5,276987 sementara variabel Financial Distress memiliki 
nilai Maximum terkecil yaitu sebesar 1,592171. Nilai Minimum terbesar 
dialami oleh variabel CR yaitu sebesar 0.098608 sementara variabel 
Financial Distress memiliki nilai Minimum terkecil yaitu sebesar -5,328095. 
Nilai Standar Deviasi terbesar dialami oleh variabel Financial Distress 
yaitu sebesar 1,378361 yang berarti bahwa variabel bahwa variabel 
Financial Distress memiliki tingkat risiko yang lebih tinggi mengalami 
perubahan dibandingkan dengan variabel-variabel yang lain selama 
periode penelitian. Sementara variabel DAR mempunyai tingkat risiko 
yang paling rendah, yaitu sebesar 0,289539. Hal ini menunjukkan bahwa 
variabel DAR selama periode penelitian mengalami perubahan yang tidak 
terlalu fluktuatif. Nilai Skewness yang memiliki nilai di atas 0 (nol) yaitu 
variabel ROE, CR dan DER yang berarti bahwa asimetri distribusi data di 
sekitar mean tidak normal, sedangkan variabel Financial Distress memiliki 
nilai di sekitaran 0 (nol) yang berarti bahwa asimetri distribusi data di 
sekitar mean bersifat normal. Nilai Kurtosis untuk variabel Financial 
Distress, ROE, CR dan DER memiliki nilai Kurtosis lebih dari 3 yang 
berarti bahwa ketinggian distribusi data tidak normal. Jarque-Bera adalah 
uji statistik untuk mengetahui apakah data berdistribusi normal. Uji ini 
mengukur perbedaan skewness dan kurtosis data dan dibandingkan 
dengan apabila datanya bersifat normal. Dengan H0 pada data 
berdistribusi normal, uji Jarque-Bera didistribusi dengan X2 dengan derajat 
bebas (degree of freedom) sebesar 2. Probability menunjukkan 
kemungkinan nilai Jarque-Bera melebihi (dalam nilai absolut) nilai 
terobservasi di bawah hipotesis nol. Nilai probabilitas yang kecil 
cenderung mengarahkan pada penolakan hipotesis nol distribusi normal. 
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B. Estimasi Model Regresi Data Panel 
1. Common Effect Model 

 
Gambar 2. Common Effect Model 

2. Fixed Effect Model 

 
Gambar 3. Fixed Effect Model 
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3. Random Effect Model 

 
Gambar 4. Random Effect Model 

C. Teknik Pemilihan Model Regresi Data Panel 
1. Uji Chow 

 
Gambar 5. Uji Chow 

Berdasarkan hasil diatas dapat dilihat  bahwa nilai Probabilitas 
Cross-section F dan Cross-section chi-square 0,0000 < 0,05 maka 
dapat disimpulkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) lebih layak 
digunakan dibandingkan Common Effect Model (CEM). 
2. Uji Hausman 

 
Gambar 6. Uji Hausman 

Berdasarkan hasil diatas dapat dilihat bahwa nilai Probabilitas Cross-
section random sebesar 0,8107 > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa 
Random Effect Model (REM) lebih layak digunakan dibandingkan 
FixedEffect Model (FEM). 
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3. Uji Lagrange Multiplier 

 
Gambar 7. Uji Lagrange Multiplier 

Berdasarkan hasil diatas dapat dilihat bahwa nilai Probabilitas 
Cross-section Breusch-Pagan sebesar 0,0007 < 0,05 maka dapat 
disimpulkan bahwa Random Effect Model (REM)  lebih layak 
digunakan dibandingkan Common Effect Model (CEM). 
4. Kesimpulan Model 

Berdasarkan hasil ke tiga pengujian yang sudah dilakukan maka 
dapat disimpulkan bahwa Model Regresi Data Panel yang akan 
digunakan dalam Uji Hipotesis dan Persamaan Regresi Data Panel 
adalah model Random Effect Model (REM), maka tidak perlu 
dilakukan uji asumsi klasik. 

A. Uji Hipotesis 
1. Uji Kelayakan Model (Uji F) 

 
Gambar 8. Uji F 

Pada hasil diatas menunjukkan bahwa nilai F-statistic sebesar 
23,08215 sementara F-tabel dengan tingkat α = 5%, df1 (k-1) = 3 dan 
df2 (n-k) = 28 didapat F tabel sebesar 2,95. Dengan demikian F-
statistic (23,08215) > F Tabel (2,95) dan nilai Prob (F-statistic) 
0,000000 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa Ha diterima, dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel bebas dalam 
penelitian yang terdiri dari ROE, CR dan DAR  secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap Financial Distress. 
2. Koefisien Determinasi 

 
Gambar 9. Koefisien Determinasi 

Pada output diatas menunjukkan bahwa nilai Adjusted R-squared 
sebesar 0,681222, artinya bahwa variasi perubahan naik turunnya 
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Financial Distress dapat dijelaskan oleh ROE, CR dan DAR sebesar 
68,12%, sisanya 31,88% dijelaskan oleh variabel-variabel lain yang 
tidak diteliti dalam penelitian ini. 
3. Uji t 

 
Gambar 10. Uji t 

a. Nilai t-statistic ROE 0,506375, sementara t tabel tingkat α = 5%, 
df(n-k) = 28 yaitu 2,048. Dengan demikian t-statistic ROE 
(0,506375) < t Tabel (2,048) dan nilai Prob 0,6166 > 0,05. 
Disimpulkan ROE tidak berpengaruh terhadap Financial 
Distress. 

b. Nilai t-statistic CR 1.646663, sementara t tabel tingkat α = 5%, 
df(n-k) = 28 yaitu 2,048. Dengan demikian t-statistic CR 
(1.646663) < t Tabel (2,048) dan nilai Prob 0,1108 > 0,05. 
Disimpulkan CR tidak berpengaruh terhadap Financial Distress. 

c. Nilai t-statistic DAR -7.717717, sementara t tabel tingkat α = 5%, 
df(n-k) = 28 yaitu 2,048. dengan demikian t-statistic DAR (-
7.717717) < t Tabel (2,048) dan nilai prob 0,0000 > 0,05. 
Disimpulkan DAR berpengaruh negatif terhadap Financial 
Distress. 

B. Persamaan Model Regresi Data Panel 
 Berdasarkan tabel Random Effect dapat diketahui bahwa 
persamaan regresi linier berganda adalah sebagai berikut: Makna: 

Y = 2,173092 + 0,047346 + 0,168263 - 3,656238 + ɛ 

 
1. Nilai konstanta sebesar 2,173092 menunjukkan bahwa jika 

variabel bebas tidak ada atau bernilai 0 maka nilai financial 
distress sebesar 2,173092. 

2. Nilai koefisien regresi variabel ROE positif sebesar 0,047346. Hal 
ini berarti semakin besar ROE, maka pengungkapan financial 
distress semakin tinggi. 

3. Nilai koefisien regresi variabel CR positif sebesar 0,168263.  Hal 
ini berarti semakin besar CR, maka pengungkapan financial 
distress semakin tinggi. 

4. Nilai koefisien regresi DAR negatif sebesar  -3,656238. Hal ini 
berarti semakin besar DAR, maka pengungkapan financial distress 
semakin rendah. 

C. Intrepretasi Hasil 
1. Return on Equity menunjukkan koefisien positif sebesar 0,506375 

dengan tingkat signifikansi sebesar 0,6166 > α = 0.05. Karena 
tingkat signifikan lebih besar dari α = 0.05 maka H1 ditolak 
sehingga simpulannya adalah ROE tidak berpengaruh terhadap 
Financial Distress. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian 
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yang dilakukan Rina Erayanti (2019) Hasil pengujian hipotesis atas 
pengaruh variabel profitabilitas (Return On Equity) terhadap 
financial distress menunjukkan bahwa tidak adanya pengaruh 
variabel profitabilitas secara signifikan terhadap financial distress. 

2. Current Ratio menunjukkan koefisien positif sebesar 1.646663 
dengan tingkat signifikansi sebesar 0,1108 > α = 0.05. Karena 
tingkat signifikan lebih besar dari α = 0.05 maka H2 ditolak 
sehingga simpulannya adalah CR tidak berpengaruh terhadap 
financial distress. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang 
dilakukan Srikalimah, SE.,MM (2017) Likuiditas (CR) tidak 
mempunyai pengaruh yang signifikan dalam memprediksi financial 
distress. 

3. Debt to Asset Ratio menunjukkan koefisien negatif sebesar -
7.717717 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,0000 < α = 0.05. 
Karena tingkat signifikan lebih kecil dari α = 0.05 maka H3 diterima 
sehingga simpulannya adalah DAR berpengaruh terhadap 
financial distress. Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang 
dilakukan Lysy Claudia Moleong (2018) Variabel tingkat leverage 
(DAR) berpengaruh terhadap financial distress. 

 
KESIMPULAN 
Berdasrkan hasil penelitian, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 
1. Secara simultan (Uji F) variabel ROE, CR dan DAR secara bersama-

sama memiliki pengaruh terhadap Financial Distress. 
2. Secara parsial (Uji t): 

a. ROE tidak memiliki pengaruh yang signifikan dalam memprediksi 
Financial Distress. 

b. CR tidak memiliki pengaruh yang signifikan dalam memprediksi 
Financial Distress. 

c. DAR yang hanya memiliki pengaruh negatif signifikan dalam 
memprediksi Financial Distress perusahaan sektor agrikultur yang 
terdaftar di BEI periode 2016-2019. 
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