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Abstrak 

 

Industri otomotif di Indonesia menghadapi tantangan seperti fluktuasi ekonomi dan gangguan rantai 

pasok, yang meningkatkan risiko financial distress. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh kinerja keuangan, diukur melalui Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), dan Debt to 

Asset Ratio (DAR), terhadap financial distress pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2023. Pendekatan kuantitatif dengan model Grover dan 

regresi linear berganda digunakan untuk menganalisis data laporan keuangan tahunan dari 13 

perusahaan otomotif. Hasil menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

financial distress, sementara CR dan DAR tidak signifikan secara individu. Secara simultan, ketiga 

variabel ini berpengaruh signifikan. Penelitian ini memberikan wawasan bagi manajer keuangan 

untuk mengelola risiko dan bagi investor untuk menilai kesehatan finansial perusahaan otomotif. 
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Abstract 

 

The automotive industry in Indonesia faces challenges such as economic fluctuations and supply 

chain disruptions, increasing the risk of financial distress. This study aims to analyze the impact of 

financial performance, measured through Return on Asset (ROA), Current Ratio (CR), and Debt to 

Asset Ratio (DAR), on financial distress in automotive companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (BEI) during 2021–2023. A quantitative approach using the Grover model and multiple 

linear regression was employed to analyze annual financial reports from 13 automotive companies. 

Results indicate that ROA has a significant positive effect on financial distress, while CR and DAR 

are individually non-significant. Collectively, these variables significantly influence financial 

distress. This study provides insights for financial managers to mitigate risks and for investors to 

assess the financial health of automotive firms. 
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PENDAHULUAN  

Industri otomotif memainkan peran 

strategis dalam perekonomian global dan 

regional, termasuk di Indonesia, yang 

merupakan salah satu pasar berkembang 

terbesar di Asia Tenggara. Sektor ini 

berkontribusi signifikan terhadap 

pertumbuhan ekonomi melalui produksi, 

ekspor, dan penciptaan lapangan kerja, 

sekaligus mencerminkan dinamika 

makroekonomi yang lebih luas (Mareš & 

Janíčko, 2022). Namun, sebagai industri 

padat modal, sektor otomotif rentan terhadap 

tantangan kompleks yang dapat memicu 

financial distress, yaitu kondisi di mana 

perusahaan kesulitan memenuhi kewajiban 

keuangan akibat pendapatan yang tidak 

memadai atau pengelolaan keuangan yang 

kurang optimal (Anjelita & Falikhatun, 

2023). Tantangan ini berasal dari kombinasi 

fluktuasi ekonomi, gangguan rantai pasok, 

dan karakteristik inheren industri yang 

membutuhkan investasi besar dalam 

teknologi dan infrastruktur (Wagner et al., 

2021).  

Di Indonesia, tantangan tersebut 

diperparah oleh dinamika ekonomi lokal, 

seperti ketergantungan pada pembiayaan 

eksternal dan sensitivitas terhadap perubahan 

daya beli konsumen (Assagaf et al., 2019; 

Sayida & Assagaf, 2020). Penelitian ini 

bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor 

yang berkontribusi terhadap financial 

distress di industri otomotif Indonesia, 

dengan fokus pada indikator kinerja 

keuangan, serta mengidentifikasi celah 

penelitian yang dapat memperkaya wawasan 

akademik dan praktis. 

 Secara global, industri otomotif 

merespons fluktuasi ekonomi melalui 

penyesuaian strategi produksi dan penetapan 

harga (Mareš & Janíčko, 2022). Penurunan 

ekonomi sering kali menyebabkan penurunan 

permintaan kendaraan, yang berdampak pada 

penurunan penjualan dan pendapatan 

operasional. Kondisi ini dapat memicu 

financial distress karena perusahaan berjuang 

untuk menutup biaya operasional yang tinggi 

dan memenuhi kewajiban utang (Anjelita & 

Falikhatun, 2023). Krisis ekonomi global, 

seperti pandemi COVID-19, memperburuk 

kerentanan ini dengan mengganggu rantai 

pasok global, yang menyebabkan kekurangan 

bahan baku dan komponen kritis (Wagner et 

al., 2021). Gangguan ini tidak hanya 

meningkatkan biaya produksi, tetapi juga 

menghambat kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi permintaan pasar, sehingga 

memperbesar risiko keuangan. Studi empiris 

menunjukkan bahwa ketahanan finansial 

perusahaan otomotif sering kali diuji selama 

periode ketidakpastian ekonomi, di mana 

kemampuan untuk mengelola arus kas dan 

menjaga likuiditas menjadi kunci untuk 

bertahan. 

Di Indonesia, industri otomotif 

menghadapi tantangan tambahan yang berakar 

pada konteks ekonomi lokal. Sebagai pasar 

berkembang, Indonesia bergantung pada 

stabilitas ekonomi domestik dan kebijakan 

pemerintah untuk mendukung pertumbuhan 

sektor otomotif. Namun, perusahaan otomotif 
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di Indonesia sering kali menghadapi kendala 

likuiditas, terutama ketika permintaan 

konsumen menurun akibat pelemahan 

ekonomi atau kenaikan harga bahan bakar 

(Sayida & Assagaf, 2020). Ketergantungan 

pada pembiayaan eksternal untuk 

mendukung operasi padat modal 

meningkatkan kerentanan terhadap financial 

distress, terutama ketika rasio utang terhadap 

aset meningkat tanpa diimbangi oleh 

pendapatan yang memadai (Hidayat & 

Yuniati, 2024). Selain itu, persaingan dengan 

produsen otomotif regional, seperti dari 

Jepang dan Korea Selatan, menambah 

tekanan pada perusahaan lokal untuk 

menjaga pangsa pasar dan profitabilitas. 

Kebijakan pemerintah, seperti subsidi atau 

insentif pajak, sering kali hanya memberikan 

bantuan sementara tanpa mengatasi 

tantangan struktural yang mendasar, seperti 

inefisiensi operasional atau ketergantungan 

pada impor komponen (Assagaf et al., 2019). 

Gangguan rantai pasok memiliki 

dampak yang luas, tidak hanya pada 

perusahaan individu tetapi juga pada 

ekosistem otomotif secara keseluruhan. 

Ketergantungan antara produsen dan 

pemasok berarti bahwa financial distress 

pada satu entitas dapat menyebar ke seluruh 

rantai pasok, menciptakan instabilitas yang 

meluas (Ghadge et al., 2020). Di pasar 

berkembang seperti Indonesia, efisiensi 

rantai pasok global sering kali bervariasi, 

yang menyebabkan perbedaan signifikan 

dalam kinerja keuangan perusahaan lokal. 

Ketika pasokan komponen terganggu, 

perusahaan otomotif menghadapi peningkatan 

biaya dan penundaan produksi, yang pada 

gilirannya memperburuk tekanan keuangan. 

Fenomena ini menjadi sangat nyata selama 

pandemi COVID-19, ketika gangguan logistik 

global menghambat kemampuan perusahaan 

untuk mempertahankan operasi yang stabil 

(Wagner et al., 2021). 

Guna memprediksi di industri padat 

modal seperti otomotif, beberapa indikator 

kinerja keuangan digunakan, termasuk rasio 

profitabilitas, likuiditas, dan solvabilitas. Salah 

satu model yang dikenal luas adalah model 

Grover, yang telah terbukti efektif dalam 

menilai kesehatan keuangan perusahaan 

(Kesuma et al., 2021). Model ini 

memungkinkan pemangku kepentingan untuk 

mendeteksi tanda-tanda awal insolvensi 

berdasarkan data keuangan historis, sehingga 

memungkinkan intervensi dini untuk 

mencegah krisis yang lebih parah. 

Pemulihan ekonomi pasca-COVID-19 

telah memberikan dampak beragam pada 

industri otomotif Indonesia. Di satu sisi, 

permintaan yang terpendam dan insentif 

pemerintah, seperti pembebasan pajak 

penjualan atas barang mewah (PPnBM), telah 

mendorong pemulihan di beberapa segmen 

pasar (Barteková & Kajanová, 2022). Namun, 

tantangan seperti kenaikan biaya bahan baku, 

kekurangan semikonduktor, dan gangguan 

rantai pasok yang berkelanjutan terus 

menghambat lintasan pemulihan. Transisi 

menuju kendaraan listrik (electric vehicle/EV) 

juga menjadi titik balik strategis bagi industri 

otomotif Indonesia. Meskipun inisiatif ini 
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menjanjikan peluang untuk memperkuat 

stabilitas keuangan dalam jangka panjang, 

implementasinya memerlukan investasi besar 

dan adaptasi teknologi yang dapat 

meningkatkan risiko keuangan dalam jangka 

pendek jika tidak dikelola dengan baik 

(Habiburrahman et al., 2024). 

Meskipun literatur tentang financial 

distress di industri otomotif terus 

berkembang, terdapat celah penelitian yang 

signifikan, terutama dalam konteks 

Indonesia. Sebagian besar penelitian 

sebelumnya berfokus pada pasar maju atau 

sektor lain seperti makanan dan minuman, 

sementara kajian spesifik tentang subsektor 

otomotif di Indonesia masih terbatas 

(Kusumawardani et al., 2023). Salah satu 

celah yang menonjol adalah kurangnya 

penelitian yang mengeksplorasi dampak 

inovasi dan adopsi teknologi, seperti 

digitalisasi proses produksi atau penggunaan 

teknologi kendaraan listrik, dalam mitigasi 

financial distress. Selain itu, sedikit 

penelitian yang mengintegrasikan model 

prediksi financial distress dengan faktor 

kontekstual spesifik Indonesia, seperti 

dinamika rantai pasok lokal atau kebijakan 

ekonomi nasional. Celah ini menunjukkan 

perlunya penelitian yang lebih terfokus untuk 

memberikan wawasan yang relevan bagi 

pengambil keputusan di sektor otomotif. 

Penelitian ini relevan karena mengisi 

celah penelitian dengan menganalisis 

financial distress di industri otomotif 

Indonesia menggunakan indikator kinerja 

keuangan yang terukur. Dengan memeriksa 

periode 2021-2023, penelitian ini menangkap 

dinamika pemulihan pasca-pandemi, yang 

memberikan konteks unik untuk memahami 

ketahanan keuangan perusahaan otomotif. 

Penelitian ini juga berkontribusi pada literatur 

akademik dengan menerapkan model prediksi 

yang telah teruji dalam konteks Indonesia, 

yang relatif kurang dieksplorasi. Dari 

perspektif praktis, hasil penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan panduan bagi 

manajer keuangan dalam mengelola risiko 

keuangan dan bagi investor dalam menilai 

kesehatan finansial perusahaan otomotif. 

Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya 

memperkaya wawasan akademik tetapi juga 

mendukung pengambilan keputusan strategis 

di sektor otomotif Indonesia. 

 

KERANGKA TEORI  

Signalling Theory  

Industri otomotif, sebagai sektor padat 

modal, rentan terhadap risiko financial 

distress yang dipengaruhi oleh kinerja 

keuangan perusahaan. Untuk memahami 

dinamika ini, penelitian ini mengadopsi teori 

sinyal, teori keagenan, dan model Grover 

sebagai landasan teoretis, yang masing-

masing memberikan perspektif unik tentang 

hubungan antara rasio keuangan dan risiko 

financial distress. Selain itu, rasio 

profitabilitas (Return on Asset/ROA), 

likuiditas (Current Ratio/CR), dan leverage 

(Debt to Asset Ratio/DAR) dianalisis sebagai 

indikator kunci yang memengaruhi stabilitas 

keuangan. Dengan mengintegrasikan temuan 

empiris dari penelitian sebelumnya, kerangka 
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teori ini bertujuan untuk memberikan dasar 

yang kokoh untuk menganalisis financial 

distress pada perusahaan otomotif di 

Indonesia. 

Teori sinyal menyediakan kerangka 

untuk memahami bagaimana rasio keuangan 

dapat menyampaikan informasi penting 

tentang kesehatan keuangan perusahaan 

kepada investor. Menurut teori ini, 

perusahaan menggunakan laporan keuangan 

sebagai sinyal untuk mengkomunikasikan 

status operasional dan prospek kinerja masa 

depan (Heniwati & Essen, 2020). Rasio 

profitabilitas, seperti ROA, mencerminkan 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba 

relatif terhadap total asetnya. ROA yang 

tinggi menandakan efisiensi operasional, 

yang meningkatkan kepercayaan investor, 

sedangkan ROA yang menurun dapat 

mengindikasikan potensi financial distress 

dan pengelolaan yang kurang optimal 

(Susilowati et al., 2021). Selain itu, rasio 

keuangan memungkinkan perbandingan 

valuasi perusahaan dengan tolok ukur 

industri, sehingga membantu investor dalam 

pengambilan keputusan investasi (Friska & 

Pudjolaksono, 2023; Sariroh, 2021). Dalam 

konteks otomotif, sinyal yang kuat dari rasio 

keuangan menjadi krusial mengingat 

tingginya kebutuhan modal dan sensitivitas 

terhadap fluktuasi pasar. 

Agency Theory  

Teori keagenan menambah lapisan 

kompleksitas dengan menyoroti potensi 

konflik kepentingan antara manajer (agen) 

dan pemegang saham (prinsipal). Menurut 

teori ini, manajer yang memiliki akses 

informasi lebih banyak dibandingkan 

pemegang saham mungkin memprioritaskan 

kepentingan pribadi, seperti menghindari 

risiko jangka pendek, daripada keputusan 

yang meningkatkan profitabilitas jangka 

panjang (Rivanda et al., 2023; Salma et al., 

2023). Keputusan seperti ini dapat mengarah 

pada struktur modal yang tidak optimal, 

seperti penggunaan utang yang berlebihan 

atau investasi yang kurang produktif, yang 

pada akhirnya meningkatkan risiko financial 

distress (Saudicha & Kautsar, 2024; Trisanti, 

2020). Dalam industri otomotif, di mana 

investasi besar diperlukan untuk teknologi dan 

produksi, masalah keagenan dapat 

memperburuk kerentanan keuangan jika 

manajer gagal menyeimbangkan risiko dan 

pengembalian. 

Financial distress 

Model Grover memberikan landasan 

teoretis untuk menganalisis financial distress 

berdasarkan metrik operasional dan rasio 

keuangan perusahaan. Model ini 

mengintegrasikan faktor-faktor seperti 

likuiditas, profitabilitas, dan leverage untuk 

membedakan determinan risiko financial 

distress (Dwi Giarto & Fachrurrozie, 2020; 

Kesuma et al., 2021; Virnanda & Oktaviana, 

2023). Validasi empiris menunjukkan bahwa 

model Grover dapat diterapkan di berbagai 

industri, termasuk manufaktur, dengan rasio 

keuangan seperti modal kerja terhadap total 

aset, laba sebelum bunga dan pajak terhadap 

total aset, dan ROA sebagai prediktor utama 

(Rago et al., 2023). Dalam penelitian ini, 



JURNAL ILMIAH M-PROGRESS                           Vol. 15, Nomor 2 Juni 2025 

 

362 Manajemen FEB – Universitas Dirgantara Marsekal Suryadarma 

model Grover dipilih karena kemampuannya 

untuk memberikan prediksi yang akurat 

tentang kesehatan keuangan perusahaan 

otomotif, yang sering kali menghadapi 

tekanan keuangan akibat biaya operasional 

yang tinggi dan ketergantungan pada 

pembiayaan eksternal. 

Pengaruh teoretis dari ROA, CR, dan 

DAR terhadap financial distress telah 

didokumentasikan dengan baik dalam 

literatur. ROA, sebagai indikator 

profitabilitas, menunjukkan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

jangka panjang. ROA yang rendah sering 

kali mengindikasikan risiko financial 

distress yang lebih tinggi karena perusahaan 

kesulitan menghasilkan laba yang cukup 

untuk menutup biaya operasional dan utang 

(Friska & Pudjolaksono, 2023; Habibi & 

Utami, 2022). Sebaliknya, CR, sebagai 

ukuran likuiditas, mencerminkan kesehatan 

keuangan jangka pendek perusahaan. 

Likuiditas yang memadai berfungsi sebagai 

penyangga terhadap kesulitan keuangan, 

memungkinkan perusahaan untuk mengelola 

pengeluaran tak terduga (Kurniasih et al., 

2020; Oktavian & Handoyo, 2023). Namun, 

leverage, yang diukur dengan DAR, 

merupakan pedang bermata dua. Meskipun 

utang dapat menyediakan modal 

operasional, leverage yang berlebihan dapat 

membebani kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajiban pembayaran, sehingga 

meningkatkan risiko financial distress 

(Apasya et al., 2023; Marsela et al., 2023). 

Dalam industri otomotif, keseimbangan 

antara ketiga rasio ini menjadi kritis 

mengingat siklus operasional yang panjang 

dan kebutuhan investasi yang besar. 

Penelitian terbaru di sektor manufaktur, 

termasuk otomotif, secara konsisten 

menemukan hubungan signifikan antara 

kinerja keuangan dan financial distress. 

Profitabilitas yang kuat, seperti yang 

ditunjukkan oleh ROA yang tinggi, 

mengurangi kemungkinan financial distress 

karena perusahaan dengan margin laba yang 

baik cenderung lebih tahan terhadap 

penurunan ekonomi (Habibi & Utami, 2022; 

Inten Septiani & Dana, 2019). Likuiditas yang 

tidak memadai, di sisi lain, memprediksi 

potensi financial distress karena perusahaan 

kesulitan memenuhi kewajiban jangka pendek 

(Erayanti, 2019; Muttia & Sutrisno, 2022). 

Sementara itu, leverage yang tinggi memiliki 

hubungan terbalik dengan stabilitas keuangan, 

di mana utang yang berlebihan meningkatkan 

tekanan keuangan (Kurniasih et al., 2020; 

Wardhana Idawati, 2021). Temuan ini 

menegaskan bahwa manajemen strategis yang 

berfokus pada optimalisasi rasio keuangan 

dapat meningkatkan ketahanan perusahaan 

terhadap risiko financial distress. 

Berdasarkan kerangka teoretis ini, 

penelitian ini mengusulkan bahwa ROA, CR, 

dan DAR memiliki pengaruh signifikan 

terhadap financial distress pada perusahaan 

otomotif di Indonesia. Teori sinyal 

menjelaskan bagaimana rasio-rasio ini 

mengkomunikasikan kesehatan keuangan 

kepada pemangku kepentingan, sementara 

teori keagenan menyoroti pentingnya 
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pengambilan keputusan yang selaras dengan 

kepentingan pemegang saham. Model 

Grover memberikan alat empiris untuk 

mengukur financial distress, dengan ROA, 

CR, dan DAR sebagai indikator utama. 

Dengan demikian, kerangka teori ini tidak 

hanya memberikan landasan akademik yang 

kuat tetapi juga relevansi praktis untuk 

memahami dan mengelola risiko keuangan 

di industri otomotif Indonesia. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif untuk menganalisis 

pengaruh kinerja keuangan terhadap 

financial distress pada perusahaan otomotif 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2021–2023. Pendekatan ini 

dipilih karena kemampuannya untuk 

mengukur hubungan antara variabel 

independen dan dependen secara objektif 

melalui data numerik (Salim & Ismudjoko, 

2021). Penelitian ini dirancang dengan desain 

eksplanatori untuk menjelaskan bagaimana 

rasio keuangan, yaitu Return on Asset (ROA), 

Current Ratio (CR), dan Debt to Asset Ratio 

(DAR), memengaruhi financial distress. 

Metode ini mencakup pemilihan sampel, 

pengukuran variabel, pengumpulan data, dan 

analisis statistik yang ketat untuk memastikan 

hasil yang valid dan reliabel. Dengan 

mengacu pada praktik terbaik dalam 

penelitian keuangan, penelitian ini bertujuan 

untuk memberikan wawasan yang mendalam 

tentang risiko keuangan di sektor otomotif 

Indonesia. 

Populasi penelitian terdiri dari 13 

perusahaan subsektor otomotif dan komponen 

yang terdaftar di BEI selama periode 2021-

2023. Sampel dipilih menggunakan teknik 

purposive sampling untuk memastikan bahwa 

hanya perusahaan yang memenuhi kriteria 

tertentu yang dimasukkan dalam analisis. 

Kriteria inklusi meliputi: (1) perusahaan 

terdaftar di BEI selama periode penelitian, (2) 

menerbitkan laporan keuangan tahunan yang 

diaudit, dan (3) memiliki data lengkap untuk 

variabel ROA, CR, DAR, dan komponen 

model Grover (Pratama & Mulyana, 2020). 

Pendekatan ini memungkinkan fokus pada 

perusahaan yang representatif dan relevan 

dengan tujuan penelitian, sekaligus memenuhi 

praktik terbaik dalam penelitian keuangan 

yang menekankan kriteria pemilihan yang jelas 

(Hantono, 2019). Total observasi sebanyak 39, 

dihitung dari 13 perusahaan selama tiga tahun. 

 Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah financial distress, yang diukur 

menggunakan model Grover. Model ini dipilih 

karena kemampuan prediktifnya yang telah 

divalidasi secara empiris di pasar berkembang, 

termasuk Indonesia, dan relevansinya dalam 

menganalisis sektor industri yang terkena 

dampak kondisi pasar yang unik (Kesuma et al., 

2021). Persamaan model Grover didefinisikan 

sebagai: 

G =1.6505X1  +3.404X2 - 0.016ROA + 0.057 

di mana X1  adalah rasio modal kerja terhadap 

total aset, X2  adalah laba sebelum bunga dan 

pajak terhadap total aset, dan ROA adalah laba 

bersih terhadap total aset. Skor Grover ≥ 0,01 

menunjukkan perusahaan sehat, ≤ -0,02 
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menunjukkan risiko bangkrut, dan di antara 

keduanya berada di grey area (Karim et al., 

2024; Kesuma et al., 2021). Variabel 

independen meliputi ROA (laba bersih/total 

aset), CR (aset lancar/kewajiban lancar), dan 

DAR (total utang/total aset), yang dipilih 

karena hubungannya dengan financial 

distress telah didokumentasikan dengan baik 

dalam literatur (Sehgal et al., 2021). 

 Variabel dependen dalam penelitian ini 

adalah financial distress, yang diukur 

menggunakan model Grover. Model ini 

dipilih karena kemampuan prediktifnya yang 

telah divalidasi secara empiris di pasar 

berkembang, termasuk Indonesia, dan 

relevansinya dalam menganalisis sektor 

industri yang terkena dampak kondisi pasar 

yang unik (Anwar et al., 2022; Supriati et al., 

2019). Persamaan model Grover didefinisikan 

sebagai: 

Y= β0  + β1ROA + β2CR + β3DAR + ϵ 

di mana Y adalah skor financial distress, β0 

adalah konstanta, β1, β2, β3  adalah koefisien 

regresi, dan ϵ adalah error term. 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Penelitian ini menganalisis pengaruh 

kinerja keuangan, yang diukur melalui Return 

on Asset (ROA), Current Ratio (CR), dan 

Debt to Asset Ratio (DAR), terhadap 

financial distress pada perusahaan otomotif 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

selama periode 2021–2023. Analisis 

dilakukan menggunakan regresi linear 

berganda untuk menguji hubungan antara 

variabel independen (ROA, CR, DAR) dan 

variabel dependen (financial distress), yang 

diukur dengan model Grover. Hasil penelitian 

memberikan wawasan tentang dinamika 

keuangan di industri otomotif, dengan 

mempertimbangkan karakteristik spesifik 

sektor dan faktor eksternal seperti gangguan 

rantai pasok. Pembahasan berikut 

mengintegrasikan temuan empiris dengan 

literatur untuk menjelaskan implikasi hasil dan 

relevansinya dalam konteks akademik dan 

praktis. Hasil analisis regresi menunjukkan 

persamaan berikut: 

Y = 4.768ROA + 0.059CR - 0.451DAR + ϵ 

Uji t menunjukkan bahwa ROA 

memiliki pengaruh positif dan signifikan 

terhadap financial distress (t-hitung = 7,062, p-

value = 0,000 < 0,05). Koefisien regresi 

sebesar 4,768 mengindikasikan bahwa 

peningkatan ROA sebesar satu satuan 

meningkatkan skor Grover sebesar 4,768, yang 

mencerminkan kesehatan keuangan yang lebih 

baik. Temuan ini sejalan dengan penelitian 

sebelumnya yang menemukan hubungan 

negatif yang signifikan antara ROA dan risiko 

financial distress di industri padat modal 

seperti otomotif (Maximillian & Septina, 2022; 

Muttia & Sutrisno, 2022). ROA yang tinggi 

menunjukkan kemampuan perusahaan 

menghasilkan laba yang memadai dari asetnya, 

yang meningkatkan arus kas untuk memenuhi 

kewajiban keuangan (Marsela et al., 2023). 

Dalam konteks otomotif, efisiensi pengelolaan 

aset sangat penting mengingat biaya 

operasional yang tinggi dan investasi besar 

dalam teknologi produksi. 

 



JURNAL ILMIAH M-PROGRESS                           Vol. 15, Nomor 2 Juni 2025 

 

365 Manajemen FEB – Universitas Dirgantara Marsekal Suryadarma 

Hasil uji t menunjukkan bahwa CR 

memiliki pengaruh positif namun tidak 

signifikan terhadap financial distress (t-

hitung = 2,025, p-value = 0,050 ≥ 0,05). 

Koefisien regresi sebesar 0,059 menunjukkan 

bahwa peningkatan CR hanya memberikan 

dampak kecil pada skor Grover. 

Ketidaksignifikanan ini konsisten dengan 

literatur yang menyatakan bahwa di industri 

dengan arus kas yang relatif stabil atau siklus 

operasional panjang, seperti otomotif, 

likuiditas jangka pendek mungkin kurang 

kritis dalam memprediksi financial distress 

(Anistasya & Setyawan, 2022; Laksmiwati et 

al., 2021). Perusahaan otomotif sering kali 

memiliki kontrak jangka panjang atau 

pendapatan yang dapat diprediksi, yang 

mengurangi ketergantungan pada likuiditas 

jangka pendek (Septyanto et al., 2022). 

Namun, CR yang terlalu tinggi juga dapat 

mengindikasikan aset lancar yang tidak 

produktif, seperti persediaan berlebih, yang 

tidak selalu mendukung stabilitas keuangan 

(Rahmawati et al., 2020). 

Uji t menunjukkan bahwa DAR 

memiliki pengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap financial distress (t-

hitung = 1,797, p-value = 0,081 > 0,05). 

Koefisien regresi sebesar -0,451 

mengindikasikan bahwa penurunan DAR 

sebesar satu satuan meningkatkan skor 

Grover sebesar 0,451. Temuan ini 

mendukung penelitian yang menunjukkan 

bahwa di industri dengan siklus operasional 

panjang, seperti otomotif, leverage yang 

tinggi tidak selalu meningkatkan risiko 

financial distress jika diimbangi dengan arus 

kas yang stabil (Diyanto, 2020). Namun, 

leverage yang berlebihan dapat memperburuk 

tekanan keuangan selama penurunan penjualan 

atau gangguan produksi, yang umum terjadi di 

sektor otomotif (Friska & Pudjolaksono, 

2023). Ketidaksignifikanan DAR dalam 

penelitian ini mungkin mencerminkan 

kemampuan beberapa perusahaan otomotif 

untuk mengelola utang melalui restrukturisasi 

atau diversifikasi pendanaan. 

Uji F menunjukkan bahwa ROA, CR, 

dan DAR secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap financial distress (F-hitung 

= 43,492, p-value = 0,000 < 0,05). Temuan ini 

mendukung literatur yang menyatakan bahwa 

kombinasi profitabilitas, likuiditas, dan 

leverage memberikan gambaran yang lebih 

komprehensif tentang risiko keuangan 

dibandingkan analisis individu (Marsela et al., 

2023; Susanti et al., 2020). Model regresi yang 

mengintegrasikan ketiga rasio ini 

menunjukkan bahwa perusahaan dengan ROA 

rendah, likuiditas tidak memadai, dan leverage 

tinggi menghadapi risiko financial distress 

yang lebih besar (Arsana et al., 2024; 

Maximillian & Septina, 2022). Dalam konteks 

otomotif, keseimbangan antara efisiensi aset, 

likuiditas, dan pengelolaan utang menjadi 

kunci untuk menjaga stabilitas keuangan. 

Dinamika rantai pasok memainkan 

peran penting dalam memoderasi hubungan 

antara kinerja keuangan dan financial distress. 

Gangguan rantai pasok, seperti kekurangan 

komponen atau kenaikan biaya bahan baku, 

dapat meningkatkan risiko financial distress 
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bahkan jika rasio keuangan perusahaan 

tampak sehat (Saleem et al., 2020). Di 

industri otomotif Indonesia, ketergantungan 

pada impor komponen memperbesar 

kerentanan terhadap fluktuasi pasar global, 

yang dapat memperburuk tekanan keuangan. 

Selain itu, variasi permintaan pasar dan 

tekanan kompetitif dari produsen regional 

menambah kompleksitas dalam pengelolaan 

kinerja keuangan. Temuan ini menegaskan 

pentingnya mempertimbangkan faktor 

kontekstual dalam analisis financial distress, 

terutama di sektor yang sangat bergantung 

pada ekosistem rantai pasok. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa ROA adalah prediktor 

utama financial distress di industri otomotif, 

sementara CR dan DAR memiliki pengaruh 

yang lebih terbatas secara individu. Namun, 

secara simultan, ketiga rasio ini memberikan 

sinergi yang signifikan, mencerminkan 

pentingnya pendekatan holistik dalam 

pengelolaan keuangan. Temuan ini konsisten 

dengan literatur yang menekankan peran 

profitabilitas dalam meningkatkan ketahanan 

keuangan, serta dampak moderasi dari faktor 

spesifik industri seperti dinamika rantai 

pasok (Maximillian & Septina, 2022; Saleem 

et al., 2020). Dalam konteks Indonesia, 

tantangan seperti gangguan rantai pasok 

pasca-COVID-19 dan ketergantungan pada 

impor memperkuat perlunya strategi 

manajemen keuangan yang adaptif. 

Penelitian ini berkontribusi pada literatur 

dengan memberikan wawasan spesifik 

tentang subsektor otomotif, yang memiliki 

karakteristik unik dibandingkan sektor lain, 

dan menawarkan panduan praktis bagi 

pemangku kepentingan dalam mengelola 

risiko keuangan. 

 

KESIMPULAN 

Penelitian ini menyimpulkan bahwa 

ROA berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap financial distress, menunjukkan 

pentingnya efisiensi pengelolaan aset dalam 

industri otomotif. CR memiliki pengaruh 

positif namun tidak signifikan, mencerminkan 

keterbatasan likuiditas jangka pendek dalam 

memprediksi financial distress di sektor 

dengan siklus operasional panjang. DAR 

memiliki pengaruh negatif namun tidak 

signifikan, mengindikasikan bahwa leverage 

tidak selalu meningkatkan risiko jika dikelola 

dengan baik. Secara simultan, ROA, CR, dan 

DAR berpengaruh signifikan terhadap 

financial distress, menegaskan pentingnya 

pendekatan terintegrasi dalam pengelolaan 

keuangan. Faktor spesifik industri, seperti 

gangguan rantai pasok, memoderasi hubungan 

ini, menyoroti perlunya strategi kontekstual. 

Bagi perusahaan otomotif, disarankan untuk 

meningkatkan ROA melalui optimalisasi aset, 

menjaga likuiditas yang memadai, dan 

mengelola utang dengan hati-hati. Penelitian 

selanjutnya dapat mempertimbangkan variabel 

tambahan seperti arus kas operasional atau 

dampak adopsi teknologi kendaraan listrik 

untuk memperluas pemahaman tentang 

financial distress di sektor otomotif. 
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