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ABSTRACT 
 This research aims to obtain empirical evidence regarding the influence of Return on Assets, 
Total Assets Turnover, and Intellectual Capital on Financial Distress in food and beverages subsector 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020-2022. The number of samples for this 
research was 55 companies in the food and beverages subsector which were determined using the 
purposive sampling method. This observational data was analyzed using multiple linear regression 
analysis techniques which were processed using IBM SPSS Statistics 27 software. The results of this study 
show that Return on Assets and Total Assets Turnover have a negative and significant influence on 
Financial Distress. Meanwhile, Intellectual Capital does not have a significant influence on Financial 
Distress.  
 
Keywords : Return on Assets, Total Assets Turnover, Intellectual Capital, Financial Distress. 
 
ABSTRAK 
 Penelitian ini memiliki tujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh Return 
on Assets, Total Assets Turnover, dan Intellectual Capital terhadap Financial Distress pada 
perusahaan subsektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. 
Jumlah sampel penelitian ini sebanyak 55 perusahaan subsektor food and beverages yang ditentukan 
melalui metode purposive sampling. Data pengamatan ini dianalisis menggunakan teknik analisis 
regresi linear berganda yang diolah menggunakan software IBM SPSS Statistics 27. Hasil penelitian 
ini menunjukkan bahwa Return on Assets dan Total Assets Turnover memiliki pengaruh negatif dan 
signfikan terhadap Financial Distress, sedangkan Intellectual Capital tidak memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap Financial Distress.  
 
Kata kuncin: Return on Assets, Total Assets Turnover, Intellectual Capital, Financial Distress. 
 
 
PENDAHULUAN 

Meningkatnya persaingan dalam industri di Indonesia mengharuskan perusahaan-
perusahaan berinovasi dan bertindak lebih kompetitif. Persaingan yang makin ketat 
diakibatkan karena perusahaan dalam industri yang semakin bertambah jumlahnya dan 
inovasi yang semakin beragam. Inovasi dari para pendatang baru dalam industri sangat 
didorong oleh perkembangan teknologi. Kemajuan teknologi khususnya dalam hal 
komunikasi menjadi peluang yang sangat baik bagi perusahan untuk memasarkan 
produknya. Namun, perkembangan teknologi ini akan menjadi sebuah tantangan jika 
perusahan belum menerapkannya kepada karyawan. Perusahaan yang sudah berdiri lama 
dan masih menggunakan cara-cara konservatif harus mulai mengubah sistem 
operasionalnya sesuai dengan pertumbuhan teknologi yang pesat. 

Makin maraknya globalisasi juga menyebabkan perusahaan harus mencari berbagai 
cara agar tetap bisa melangsungkan bisnisnya. Menurut Hasibuan & Aslami (2022), 
globalisasi merupakan suatu hubungan dan ketergantungan antar bangsa di dunia melalui 
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perdagangan, budaya, dan interaksi lainnya yang menyebabkan batas antar negara menjadi 
semakin samar. Globalisasi yang terjadi memungkinkan konsumen untuk memperoleh 
produk yang didapatkan dari luar negeri karena adanya perdagangan bebas. Kebijakan 
perdagangan bebas, atau biasa dikenal dengan free trade, berpeluang membuka jalan masuk 
produk-produk asing secara bebas tanpa hambatan. 

Jika perusahaan dalam negeri tidak bisa bersaing dengan perusahaan luar negeri 
juga tidak bisa mengatur keuangan maupun manajemen perusahaan secara keseluruhan 
dengan baik, maka perusahaan-perusahaan tersebut bisa terancam mengalami Financial 
Distress yang akhirnya berujung pada kebangkrutan. Kesulitas keuangan dan kepailitan 
tersebut juga bisa menyebabkan penutupan perusahaan, penjualan aset, juga pencabutan 
nama perusahaan dari daftar resmi yang dimiliki negara. Financial Distress dinyatakan 
sebagai kesulitan keuangan yang sebelum kebangkrutan dari sebuah perusahaan terjadi 
(Hutabarat & Puspita, 2021). Financial Distress juga merupakan kondisi di mana 
perusahaan tidak bisa melaksanakan dan menepati kewajiban keuangannya terutama 
kewajiban jangka pendek dan hal ini merupakan salah satu indikator akan adanya 
kebangkrutan dalam perusahaan. Jika hal ini tidak bisa diatasi maka akan berdampak besar 
terhadap perusahaan. Memprediksi adanya Financial Distress dalam perusahaan 
merupakan hal yang penting dilakukan dengan tujuan untuk mengantisipasi risiko 
kebangkrutan yang mungkin akan terjadi di masa depan (Agustini & Wirawati, 2019). 
Terdapat berbagai faktor yang dapat digunakan untuk memprediksi kondisi Financial 
Distress pada perusahaan, diantaranya Return on Assets, Total Assets Turnover, dan 
Intellectual Capital.  

Disusunnya penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi bagi pengembangan ilmu 
dan operasional. Bagi pengembangan ilmu, penelitian ini diharapkan mampu memberikan 
manfaat, tambahan pengetahuan, dan referensi bagi peneliti dan pengamat selanjutnya 
dalam meneliti mengenai Financial Distress dalam perusahaan. Disamping itu, penelitian ini 
juga diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi manajemen perusahaan dalam 
mengusahakan dan meningkatkan kesehatan keuangannya sehingga mampu meningkatkan 
nilai perusahaan. Pengamatan ini juga disusun dengan harapan dapat mmembantu bagi 
para investor dalam mengambil keputusan berinvetasi. 
 
TINJAUAN LITERATUR 
Agency Theory 

Teori agensi menurut Jensen & Meckling (1976) sebuah perjanjian atau kontrak di 
mana seorang pemilik (principal) memberi perintah kepada orang lain (agent) untuk 
melakukan suatu jasa untuk kepentingan mereka. Menurut Liu & Sickles (2021), teori ini 
mengemukakan bahwa pihak principal tidak mampu mengelola perusahaannya sendiri. 
Principal tersebut memiliki kewenangan untuk memberikan tugas kepada agent untuk 
melakukan kegiatan dalam perusahaan dengan beratasnamakan principal. Agent 
merupakan manajemen dari sebuah perusahaan, sedangkan principal merupakan pemilik 
dari sebuh perusahaan atau bisa disebut pemilik saham.  

Adanya dua pihak yang berbeda ini menyebabkan adanya ketimpangan informasi 
atau yang disebut dengan information asymmetry. Terdapat dua masalah dalam information 
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asymmetry yaitu kesulitan dari pemilik perusahaan atau principal dalam melakukan kontrol 
juga adanya kesadaran dari pemilik perusahaan bahwa pihak manajemen perusahaan lebih 
mengetahui keadaan perusahaan yang sebenarnya. Jika tidak ada kerja sama yang baik 
antara pemilik perusahaan dan manajemen perusahaan, potensi kerugian dan kesulitan 
keuangan akan meningkat. Hal ini dikarenakan dalam suatu perusahaan, pemilik adalah 
pihak yang menyetorkan sejumlah uang untuk modal dan manajemen perusahaan adalah 
pihak yang memanfaatkan modal tersebut. Kurangnya keterbukaan informasi dan 
ketidaktepatan strategi dari manajemen kepada pemilik dapat menyebabkan operasional 
bisnis perusahaan berjalan tidak lancar yang dapat berujung pada ketidakmampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban keuangannya. 
 
Financial Distress 

Kartika (2018) mengemukakan bahwa Financial Distress merupakan kondisi di 
mana terdapat keraguan mengenai eksistensi perusahaan pada periode-periode mendatang 
karena mengalami kesulitan dalam keuangan. Financial Distress merupakan kondisi 
kesulitan keuangn yang ditandai dengan terjadinya kerugian atau laba negative dalam 
perusahaan yang dialami secara beberapa periode berturut-turut (Surdayanti & Dinar, 
2019). Menurut Octavera & Syafel (2022), kondisi Financial Distress merupakan sesuatu 
yang harus diwaspadai dan diantisipasi oleh perusahaan karena terjadinya kondisi seperti 
ini mengindikasikan akan terjadinya kebangkrutan. 
 
Return on Assets 

Return on Assets (ROA) adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih dengan menggunakan aktiva yang tersedia dan dimiliki oleh 
perusahaan tersebut (Kasmir, 2016). Menurut Hery (2018), Return on Assets (ROA) 
merupakan rasio yang menunjukkan seberapa besar kontribusi aset yang dimiliki 
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih atau net income. Raiyan et al (2020) 
mengemukakan bahwa ROA merupakan perbandingan antara laba bersih atau laba setelah 
dikurangi pajak dengan keseluruhan total aset yang menunjukkan seberapa besar laba 
bersih yang dihasilkan oleh perusahaan jika diukur berdasarkan nilai asetnya. 

ROA yang tinggi mengindikasikan bahwa sebuah perusahaan sedang berada dalam 
keadaan yang baik dan akan menurunkan kemungkin perusahaan terdampak Financial 
Distress. Pemilik perusahaan perlu memperhatikan penggunaan aset yang baik dan tepat 
sehingga dapat menghasilkan target laba bersih yang diinginkan. Manajemen yang 
ditugaskan oleh para investor untuk mengelola modal yang disetorkan harus 
merencanakan sebaik-baiknya penggunaan aset agar dapat meningkatkan nilai perusahaan. 
Perencanaan ini juga berguna agar perusahaan dapat menggunakan modal dan dana yang 
dimiliki dengan baik sehingga tidak menimbulkan biaya yang dapat memicu adanya 
Financial Distress. Dengan adanya tingkat laba bersih yang tinggi, kemungkinan perusahaan 
akan mengalami Financial Distress akan menurun. Rasio ROA yang baik juga menandakan 
bahwa perusahaan dapat mengelola aset yang dimilikinya untuk menghasilkan laba bersih.  
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Penelitian yang dilakukan oleh Dirman (2020) dan Rahayuningtyas & Yanti (2023) 
menunjukkan bahwa ROA secara negatif berpengaruh signifikan terhadap Financial 
Distress. Dari penjelasan tersebut, dapat dirumuskan hipotesis pertama yaitu:  
Ha1: Return on Assets memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. 
 
Total Assets Turnover 

Menurut Kasmir (2019), Total Assets Turnover merupakan rasio yang 
menggambarkan tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola aset yang dimiliknya. 
Menurut Hery (2017), rasio perputaran aset adalah rasio yang diterapkan suatu perusahaan 
untuk mengukur berapa tingkat penjualan yang akan dihasilkan dari setiap rupiah dana 
yang digunakan untuk membeli aset total perusahaan. Jika perusahaan memiliki Total 
Assets Turnover yang bernilai rendah maka perusahaan dapat diindikasikan memiliki 
kelebihan aset yang belum mampu dimanfaatkan secara efektif dan maksimal untuk 
meningkatkan penjualan (Agustini dan Wirawati, 2019).  

Investor dan pemegang saham berusaha agar perusahaan selalu menghasilkan 
tingkat penjualan yang tinggi untuk meningkatkan nilai perusahaan. Pemegang saham akan 
memberikan investasi dalam bentuk aset yang dapat dimanfaatkan oleh agen dalam 
menjalankan bisnis perusahaan. Agen yang merupakan manajemen perusahaan harus 
memaksimalkan penggunaan aset perusahaan dan menyusun strategi juga rencana yang 
tepat agar dengan aset tersebut perusahaan dapat memperoleh tingkat penjualan yang 
tinggi. Jika manajemen perusahaan atau agen tidak memanfaatkan asetnya dengan tepat, 
maka perusahaan mungkin akan mengalami kerugian karena tidak bisa mencapai tingkat 
penjualan yang telah ditargetkan. Tingkat penjualan yang tinggi karena efektivitas 
pemakaian aset merupakan salah satu cara untuk melihat bahwa perusahaan jauh dari 
kemungkinan adanya Financial Distress. Maka dari itu, nilai TATO yang tinggi akan 
berbanding terbalik dengan kemungkinan terjadinya Financial Distress. Semakin tinggi nilai 
TATO, kemungkinan perusahaan mengalami kondisi Financial Distress semakin rendah. 

Penelitian yang dilakukan oleh Mahardika & Mulyawan (2023) dan Rahayuningtyas 
& Yanti (2023) menunjukkan bahwa Total Assets Turnover berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap Financial Distress. Dari penjelasan tersebut, dapat dirumuskan hipotesis 
kedua yaitu:  
Ha2: Total Assets Turnover memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial 
Distress. 
 
Intellectual Capital 

Menurut Gupta & Raman (2020), Intellectual Capital atau modal intelektual 
merupakan suatu sumber daya berupa pengetahuan dan kompetensi yang dimiliki 
perusahaan yang digunakan untuk mengembangkan potensi perusahaan dengan cara 
peningkatan nilai. Menurut Shahwan (2019), Intellectual Capital adalah aset non fisik atau 
intangible assets yang dimiliki dan dikuasai perusahaan juga sesuatu yang bisa memberikan 
peningkatan nilai agar perusahaan bisa terhindar dari risiko kesulitan keuangan. 
Intellectual capital, menurut Delvia & Alexander (2018) merupakan konsep yang merujuk 
pada modal tidak berwujud milik perusahaan yang terdiri dari tiga elemen yaitu human 
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capital, structural capital, dan relational capital. Human capital merupakan elemen dari 
modal intelektual yang terkait dengan manusia sebagai sumber daya. Sedangakan structural 
capital merupakan modal yang berkaitan dengan perusahaan. Relational capital merupakan 
elemen dari intellectual capital yang beruhubungan dengan pihak luar perusahaan. 

Pemanfaatan modal yang diberikan oleh principal harus dimanfaatkan oleh 
manajemen sebaik-baiknya dengan tidak hanya melakukan investasi dalam bentuk aset 
tetapi juga modal intelektual atau dalam hal ini berkaitan dengan sumber daya manusia. 
Jika manajemen perusahaan gagal memanfaatkan modal yang ditanamkan dengan baik, 
perusahaan memiliki kemungkinan yang lebih tinggi mengalami Financial Distress. Tingkat 
intellectual capital yang tinggi akan berbanding terbalik dengan tingkat Financial Distress 
dalam perusahaan karena terdapat asumsi bahwa pemanfaatan modal kerja yang baik akan 
mendorong naiknya tingkat pendapatan perusahaan. 

Penelitian Fashhan & Fitriana (2018) dan Winata & Budiasih (2022) menunjukkan 
bahwa Intellectual Capital berpengaruh negative dan signifikan terhadap Financial Distress. 
Melalui penjelasan dan alasan tersebut, dapat dikembangkan hipotesis ketiga yaitu:  
Ha3: Intellectual Capital memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial 
Distress. 

 
Gambar 1 Kerangka Penelitian 

 
METODE PENELITIAN 

Dalam penelitian ini digunakan data sekunder dengan pendekatan kuantitatif. 
Penelitian ini menggunakan data yang diperoleh dari laporan keuangan dan laporan 
tahunan perusahaan. Pemilihan sampel menggunakan teknik purposive sampling dengan 
kriteria yaitu 1. Perusahaan subsektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia atau BEI secara berturut-turut selama periode 2020-2022, 2. Perusahaan 
subsektor makanan dan minuman yang menyajikan laporan tahunan dan laporan keuangan 
per 31 Desember yang telah diaudit selama periode 2020-2022, dan 3. Perusahaan 
subsektor makanan dan minuman yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang 
Rupiah selama periode 2020-2022. Sampel yang terpilih dalam penelitian ini adalah 
berjumlah 55 perusahaan. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Financial Distress 
sedangkan variabel independen terdiri dari Return on Assets, Total Assets Turnover, dan 
Intellectual Capital. Penelitian ini menggunakan regresi linear berganda yang diolah 
menggunakan IBM SPSS Statistics 27. 

Berikut merupakan ringkasan dari operasionalisasi variabel dependen dan 
independen yang dipakai dalam pengamatan ini:   
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Tabel 1 Operasionalisasi Variabel dan Pengukuran 
Variabel Pengukuran Skala 
Financial Distress (FD) 𝑍𝑍 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆=1.2𝑋𝑋1+1.4𝑋𝑋2+3.3𝑋𝑋3+0.6𝑋𝑋4+1.0𝑋𝑋5  

Keterangan: 

𝑋𝑋1 =
𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊𝑊 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶
𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎

 

𝑋𝑋2 =
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅 𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒𝑒

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎
 

𝑋𝑋3 =
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎
 

𝑋𝑋4 =
𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸 𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚𝑚 𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣
𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷𝐷 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏 𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑣𝑒𝑒

 

𝑋𝑋5 =
𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆

𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎
 

Rasio 

Return on Assets (ROA) 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅=𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏𝑏ℎ/𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎  Rasio 
Total Assets Turnover (TATO) 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇=𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃/𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇 𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴𝐴  Rasio 
Intellectual Capital (IC) 𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉𝑉=𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶+𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻𝐻+𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆𝑆  Rasio 

Sumber: Data sekunder yang diolah oleh peneliti 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN  
Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Uji pertama dalam penelitian ini adalah uji statistik deskriptif yang berguna untuk 
menggambarkan sekumpulan data yang berisi berbagai nilai antara lain yaitu nilai rata-rata 
(mean), standar deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum. Berikut merupakan hasil uji 
statistik deskriptif untuk data dalam penelitian ini: 

Tabel 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std. Dev 
ROA 117 -0.08806 0.20379 0.0497546 0.05960141 
TATO 117 0.03521 2.31975 0.8752898 0.50572340 
IC 117 -0.91383 16.45020 7.0960988 3.49049127 
FD 117 -3.38074 12.16689 3.7064905 3.34021655 
Valid N (listwise) 117     

   Sumber: Hasil Output IBM SPSS Statistics 27 
 
Hasil Uji Normalitas 

Uji kedua yang dilakukan adalah uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Berdasarkan uji normalitas, 
didapatkan hasil bahwa nilai asymp. sig. (2-tailed) adalah sebesar 0.145. Nilai ini lebih besar 
dari tingkat signifikansi yaitu 0.05, maka variabel residual memiliki distribusi normal. 

Tabel 3 Hasil Uji Normalitas 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.145 
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Hasil Uji Multikolinearitas 
Berdasarkan hasil uji multikolinearitas didapatkan hasil Return on Assets memiliki 

nilai tolerance 0.752 lebih besar dari 0.10 dan nilai VIF 1.330 lebih kecil dari 10. Rasio Total 
Assets Turnover menunjukkan nilai tolerance 0.973 lebih besar dari 0.10 dan nilai VIF 1.027 
lebih kecil dari 10. Intellectual Capital memiliki nilai tolerance 0.762 yang berarti lebih besar 
dari 0.10 dan nilai VIF lebih kecil dari 10 yaitu 1.312. Melalui hasil uji multikolinearitas ini, 
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas atau hubungan antar variabel 
independen pada model regresi dalam penelitian ini. Berikut merupakan hasil uji 
multikolineritas dari penelitian ini: 

Tabel 4 Hasil Uji Multikolineritas 
Variabel VIF Tolerance 
ROA 1.330 0.752 
TATO 1.027 0.973 
IC 1.312 0.762 

Sumber: Hasil Output IBM SPSS Statistics 27 
 
Hasil Uji Heteroskedastisitas  

Berdasarkan tabel hasil uji heteroskedastisitas dengan menggunakan Uji Park, 
diketahui bahwa masing-masing variabel independen memiliki nilai signifikan lebih besar 
dari 0.05 dengan nilai signifikansi ROA adalah 0.106, nilai signifikansi TATO adalah 0.623, 
dan nilai signifikansi Intellectual Capital adalah 0.115. Dari informasi tersebut, dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi masalah heteroskedastisitas dalam model regresi 
penelitian ini. Berikut merupakan hasil uji heteroskedastisitas: 

Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel Sig. 
Constant 0.612 
ROA 0.106 
TATO 0.623 
IC 0.115 

Sumber: Hasil Output IBM SPSS Statistics 27 
 
Hasil Uji Autokorelasi 

Berdasarkan hasil uji autokorelasi, ditunjukkan bahwa nilai Durbin-Watson ialah 
sebesar 1.201. Karena nilai DW berada di antara -2 hingga 2, maka dapat disimpulkan 
bahwa tidak terjadi masalah autokorelasi pada model regresi penelitian. Berikut 
merupakan hasil uji autokorelasi dari penelitian ini: 
 

Tabel 6 Hasil Uji Autokorelasi 
Durbin-Watson 
1.201 

Sumber: Hasil Output IBM SPSS Statistics 27 
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Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada tabel di atas,  diperoleh nilai 

Adjusted R Square yaitu sebesar 0.422 atau 42.2%. Hal ini berarti bahwa variabel 
independen yaitu ROA, TATO, dan Intellectual Capital dalam penelitian ini memiliki 
pengaruh sebesar 42.2% atau dengan kata lain variabel-variabel independen tersebut dapat 
menjelaskan variabel dependen yaitu Financial Distress sebesar 42.2%. Hal-hal yang tidak 
bisa dijelaskan oleh variabel independen dalam penelitian ini yaitu sebesar 57.8% 
dipengaruhi atau dijelaskan oleh variabel lain. Di bawah ini merupakan hasil uji koefisien 
determina yaitu: 

Tabel 7Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Adjusted R Square 
0.422 

 
Hasil Uji F 

Berdasarkan hasil uji F stimultan, diketahui bahwa nilai signifikansi adalah sebesar 
0,000. Karena nilai sig. 0,000 < 0,05, maka sesuai dengan dasar pengambilan Keputusan 
dalam uji F dapat disimpulkan bahwa hipotesis diterima atau ROA, TATO, dan Intellectual 
Capital secara stimultan berpengaruh terhadap Financial Distress. Berikut merupakan hasil 
uji F stimultan dalam penelitian ini. 

Tabel 8 Hasil Uji F 
Model F Sig. 
1 Regression 29.202 .000b 

Residual   
Total   

 
Hasil Uji t 

Berdasarkan hasil uji didapatkan bahwa variabel Return on Assets (ROA) memiliki 
nilai 0.000 yang berarti lebih kecil dari nilai signifikansi 0.05. Coefficient dari variabel ROA 
bernilai positif sebesar 31.788. Semakin tinggi nilai ROA, maka semakin tinggi juga nilai 
Altman’s Z Score yang menandakan semakin kecil kemungkinan terjadinya Financial 
Distress pada perusahaan. Berdasarkan hasil penelitian tersebut, Ha1 yang menyatakan 
bahwa Return on Assets berpengaruh negatif terhadap Financial Distress diterima. Variabel 
Total Assets Turnover (TATO) memiliki nilai sebesar 0.001, nilai tersebut lebih kecil dari 
nilai signifikansi 0.05. Nilai coefficient dari variabel TATO didapatkan sebesar 1.685 dan 
bernilai positif. Jika nilai Total Assets Turnover meningkat, maka nilai Altman’s Z Score juga 
akan meningkat. Hal ini menandakan bahwa perusahaan semakin jauh dari kemungkinan 
terjadinya kesulitas keuangan atau Financial Distress. Oleh karena itu, Ha2 yang 
menyatakan bahwa TATO memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial 
Distress diterima. Variabel Intellectual Capital (IC) memiliki nilai sebesar 0.741, nilai 
tersebut lebih besar dari nilai signifikansi 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa Intellectual 
Capital berpengaruh tidak signifikan terhadap Financial Distress.Maka dari itu, Ha3 yang 
menyatakan bahwa intellectual capital memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 
Financial Distress ditolak. Berikut merupakan tabel hasil uji t. 
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Tabel 9 Hasil Uji t 
Variabel Coef�icient Sig. 

ROA 31.788 0.000 

TATO 1.685 0.001 

IC 0.026 0.741 

Sumber: Hasil Output IBM SPSS Statistics 27 
Hasil dari pengamatan ini menunjukkan bahwa ROA memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap Financial Distress. ROA berkaitan dengan kemampuan perusahaan 
dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba bersih dalam suatu periode. Jika 
perusahaan memiliki rasio ROA yang tinggi, maka mencerminkan penggunaan aset baik dan 
efisien dalam operasionalnya. Dengan penggunaan aset yang efisien dan tepat, perusahaan 
dapat menghasilkan laba atau keuntungan yang lebih tinggi. Di samping itu, pemanfaatan 
aset yang baik dapat mengurangi biaya yang dikeluarkan perusahaan. Banyak faktor yang 
mendasari efisiensi dan efektivitas pemanfaatan aset oleh perusahaan seperti teknologi 
yang diterapkan dengan tepat, tenaga kerja yang berkompeten dan hal lainnya. Hasil 
penelitian ini sama dengan hasil yang ditemukan dalam penelitian yang dilakukan oleh 
Dirman (2020) dan Rahayuningtyas & Yanti (2023) yang menyatakan bahwa rasio Return 
on Assets memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. Hasil 
penelitian ini tidak sejalan dengan pengamatan Kartika & Hasanudin (2019) yang 
menyebutkan bahwa Return on Assets memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 
Financial Distress. Hasil ini juga bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri, 
Irawati & Muda (2022) dan Rokhayati et al (2022) yang menyatakan bahwa ROA tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap tingkat Financial Distress dalam perusahaan. 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa TATO berpengaruh positif dan 
signifikan. TATO berkaitan dengan penjualan oleh perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa 
makin tinggi TATO maka sebuah perusahaan dinilai dapat memanfaatkan aset yang dimiliki 
dengan baik untuk menghasilkan tingkat pendapatan tertentu. Pendapatan dari penjualan 
inilah yang digunakan oleh perusahaan untuk membiayai kewajiban-kewajibannya. Jika 
sebuah perusahaan dapat menghasilkan penjualan yang tinggi, maka hal ini dapat 
memperkecil kemungkinan perusahaan untuk masuk dalam kondisi kesulitan keuangan. 
Perusahaan yang dapat mengelola asetnya dengan baik untuk menghasilkan pendapatan 
dinilai akan mampu mengelola aliran kasnya untuk membayar beban dan kewajiban yang 
dimilikinya. Hasil dari penelitian ini sesuai dengan pengamatan yang dilakukan oleh 
Mahaardika & Mulyawan (2023) dan Rahayuningtyas & Yanti (2023) yang menyatakan 
bahwa TATO memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap tingkat Financial Distress 
pada perusahaan. Pendapat tersebut juga didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Utami, Dali, & Yudiana (2023). Pengamatan ini berbeda dengan hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Apriyanti & Sudrajat (2022) juga Jariyah & Budiarti (2019) yang 
menyatakan bahwa Total Assets Turnover berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Financial Distress. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan penelitian yang dilakukan 
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oleh Lumbantobing (2020) dan Limajatini, et al (2022) yang mengemukakan bahwa rasio 
Total Assets Turnover tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress. 

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Intellectual Capital tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap Financial Distress. Tinggi rendahnya tingkat Intellectual 
Capital dalam perusahaan, tidak berdampak pada kemungkinan terjadinya Financial 
Distress pada perusahaan. Intellectual Capital merupakan modal yang dimiliki perusahaan 
berupa sumber daya manusia. Sumber daya manusia berperang penting dalam peningkatan 
nilai perusahaan. Dengan adanya pelatihan yang tepat, intellectual capital yang dalam 
perusahaan tercermin dari kualitas sumber daya manusia, hal ini dapat mendorong 
perusahaan untuk memiliki strategi yang lebih efektif dan efisien dalam mencapai tujuan 
perusahaan. Meskipun peningkatan kompetensi dan pengetahuan dari sumber daya 
manusia akan membantu perusahaan, melalui penelitian ini dibuktikan bahwa hal tersebut 
tidak berpengaruh terhadap kondisi keuangan perusahaan. Hal ini mungkin disebabkan 
masih banyak faktor-faktor selain intellectual capital yang dapat mempengaruhi kondisi 
keuangan dari perusahaan seperti tingkat penjualan, jumlah hutang yang dimiliki, jumlah 
modal yang disetorkan dalam perusahaan, dan lain sebagainya. Hasil penelitian ini sejalan 
dengan pendapat Mondayri & Tresnajaya (2022) yang juga mengemukakan bahwa 
Intellectual Capital tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress. Hasil ini 
bertentangan dengan pengamatan yang dilakukan oleh Winata & Budiasih (2022) yang 
menyatakan bahwa Intellectual Capital memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap 
Financial Distress. Pengamatan lainnya yang tidak konsisten dengan hasil penelitian ini 
adalah hasil penelitian Widhiadnyana & Ratnadi (2019) dan Nazaruddin & Dulay (2019) 
yang menyatakan bahwa Intellectual Capital berpengaruh positif dan signifikan. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
Kesimpulan 

Tujuan dilakukannya pengamatan ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris 
mengenai pengaruh Return on Assets, Total Assets Turnover, dan Intellectual Capital 
terhadap Financial Distress pada perusahaan subsektor food and beverages yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia selama periode penelitian tahun 2020 hingga 2022. Berdasarkan 
hasil yang telah didapatkan, Return on Assets dan Total Assets Turnover memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap Financial Distress. Sedangkan variabel independen lain yaitu 
Intellectual Capital tidak berpengaruh signifikan terhadap Financial Distress. 

 
Saran 

Dalam proses penyusunan laporan penelitian ini, terdapat keterbatasan-
keterbatasan yang dapat dipergunakan sebagai bahan pertimbangan bagi pengamatan 
berikutnya. Keterbatasan tersebut antara lain. variabel independen yang menjelaskan 
Financial Distress hanya terbatas pada tiga variabel yaitu Return on Assets, Total Assets 
Turnover, dan Intellectual Capital,  periode peneltian yang digunakan hanya terbatas mulai 
dari tahun 2020 hingga tahun 2022, dan  sampel penelitian yang terbatas hanya 
menggunakan data perusahaan subsektor food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
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Berdasarkan keterbatasan yang telah disebutkan, berikut beberapa saran yang 
dapat diberikan untuk peneliti dalam penelitian selanjutnya, yaitu sebaiknya penelitian 
selanjutnya menggunakan variabel independen di luar variabel yang digunakan dalam 
penelitian ini seperti return on equity dan rasio leverage, sebaiknya penelitian selanjutnya 
menggunakan periode penelitian yang lebih panjang dari tiga tahun, dan sebaiknya 
penelitian selanjutnya tidak terbatas hanya pada perusahaan subsektor food and beverages 
saja, tetapi juga memperluas dengan menambahkan perusahaan subsektor lain seperti food 
& staples retailing dan nondurable household products.  
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