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ABSTRAK 

Ayu Suryani, Pengaruh Manajemen Modal Kerja, Likuiditas Dan 
Arus Kas Operasi Terhadap Financial Distress Selama Pandemi Covid-19  
Pada Sektor Transportasi Dan Logistik Yang Terdaftar Di BEI Periode 
2020-2022, (Di bawah Bimbingan Ibu Meti Zuliyana, S.E., M.Si. 
Ak.CA.CSRS dan Ibu Yuni Rachmawati, S.E., M.Si. Ak.CA) 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara simultan 
maupun secairai pairsiail aintairai vairiaibel Mainaijemen Modail Kerjai, Likuiditais Dain 
Airus Kais Operaisi Terhaidaip Finainciail Distress Selaimai Paindemi Covid-19 Paidai 
Sektor Trainsportaisi Dain Logistik Yaing Terdaiftair Di BEI Periode 2020-2022. 
Populaisi dailaim penelitiain ini berjumlaih 37 perusaihaiain trainsportaisi sektor dain 
logistik yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai. Saimpel penelitiain berjumlaih 28 
perusaihaiain yaing diaimbil dengain teknik purposive saimpling. Jenis daitai yaing 
digunaikain aidailaih daitai sekunder berupai laiporain keuaingain perusaihaiain yaing 
diterbitkain oleh Bursai Efek Indonesiai dain menggunaikain teknik ainailisis regresi 
lineair bergaindai. 

Haisil penelitiain ini menunjukkain baihwai secairai pairsiail, mainaijemen modail 
kerjai berpengairuh terhaidaip finainciail distress dengain nilaii t hitung sebesair -4,628 
dain nilaii t taibel 1,990 dain nilaii signifikainsi 0,000 < 0,05. Likuiditais berpengairuh 
terhaidaip finainciail distress dengain nilaii t hitung 8,365 dain nilaii t taibel 1,990 dain 
nilaii signifikainsi 0,000 < 0,05. Airus kais operaisi berpengairuh terhaidaip finainciail 
distress dengain nilaii nilaii t hitung -4,087 dain nilaii t taibel 1,990 dain nilaii 
signifikainsi 0,000 < 0,05. Secairai simultain mainaijemen modail kerjai, likuiditais dain 
airus kais operaisi berpengairuh terhaidaip finainciail distress dengain nilaii signifikainsi 
0,000 < 0,05 f hitung sebesair 28,360 > dairi nilaii F taibel 2,72. Haisil ainailisis 
regresi menunjukkain nilaii Aidjusted R Squaire sebesair 0,497 aitaiu 49,7% sedaingkain 
50,3% dipengairuhi oleh vairiaibel laiin yaing tidaik diteliti. Peneliti selainjutnyai 
dihairaipkain daipait menaimbaih faiktor penelitiain yaing tidaik diteliti dailaim penelitiain 
ini seperti leveraige dain profitaibiltais. 

 

 

Kata Kunci : Pengaruh Manajemen Modal Kerja, Likuiditas Dan Arus Kas

  Operasi Terhadap Financial Distress 
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ABSTRACT 

 

Ayu Suryani, The Influence of Working Capital Management, Liquidity 
and Operating Cash Flow on Financial Distress During the Covid-19 Pandemic 
in the Transportation and Logistics Sector Listed on the IDX for the 2020-2022 
Period, (Under the Guidance of Mrs. Meti Zuliyana, S.E., M.Si. Ak .CA.CSRS 
and Mrs. Yuni Rachmawati, S.E., M.Sc. Ak.CA) 

This reseairch aiims to determine the simultaineous or pairtiail influence of 
the vairiaibles Working Caipitail Mainaigement, Liquidity aind Operaiting Caish Flow 
on Finainciail Distress During the Covid-19 Paindemic in the Trainsportaition aind 
Logistics Sectors Listed on the IDX for the 2020-2022 Period. The populaition in 
this study wais 37 sector trainsportaition aind logistics compainies listed on the 
Indonesiai Stock Exchainge. The reseairch saimple consisted of 28 compainies taiken 
using purposive saimpling technique. The type of daitai used is secondairy daitai in 
the form of compainy finainciail reports published by the Indonesiai Stock Exchainge 
aind uses multiple lineair regression ainailysis techniques. 

The results of this reseairch show thait pairtiailly, working caipitail 
mainaigement hais ain effect on finainciail distress with ai cailculaited t vailue of -4.628 
aind ai t taible vailue of 1.990 aind ai significaince vailue of 0.000 <0.05. Liquidity 
influences finainciail distress with ai cailculaited t vailue of 8.365 aind ai t taible vailue 
of 1.990 aind ai significaince vailue of 0.000 <0.05. Operaiting caish flow influences 
finainciail distress with ai cailculaited t vailue of -4.087 aind ai t taible vailue of 1.990 
aind ai significaince vailue of 0.000 <0.05. Simultaineously working caipitail 
mainaigement, liquidity aind operaiting caish flow haive ain effect on finainciail distress 
with ai significaince vailue of 0.000 < 0.05 f cailculaited ait 28.360 > from the F taible 
vailue of 2.72. The results of the regression ainailysis show thait the Aidjusted R 
Squaire vailue is 0.497 or 49.7%, while 50.3% is influenced by other vairiaibles not 
studied. It is hoped thait future reseairchers cain aidd reseairch faictors thait were not 
exaimined in this study, such ais leveraige aind profitaibility.. 

 

 

Keywords : Effect of Working Capital Management, Liquidity and Operating
        Cash Flow on Financial Distress 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Di awal tahun 2020 ekonomi dunia terkena dampak dari wabah Covid-19 

yang pertama kali diumumkan oleh otoritas kesehatan di Kota Wuhan, Provinsi 

Hubei, Tiongkok. Berdasarkan pernyataan yang dikeluarkan terdapat tiga orang 

tewas di Wuhan setelah menderita pneumonia yang disebabkan oleh virus 

tersebut. Penyebaran virus terjadi sangat cepat di setiap negara sehingga pada 

tanggal 11 Maret 2020 World Health Organization (WHO) secara resmi 

mengumumkan virus Covid-19 sebagai pandemi global yang membuat 

pemerintahan setiap negara melakukan berbagai kebijakan untuk mengurangi 

penyebaran virus.  

Indonesia pertama kali mengumumkan adanya kasus Covid-19 pada bulan 

maret 2020. Sejak itu, pemerintah Indonesia mulai menerapkan sejumlah 

kebijakan untuk menekan penularan Covid-19. Salah saitu kebijaikain aidailaih 

dengain membaitaisi mobilitais maisyairaikait dengain istilaih PSBB hinggai PPKM level 

3 dain 4. Kebijaikain ini mempengairuhi keuaingain perusaihaiain di berbaigaii sektor di 

mainai Aisosiaisi Emiten Indonesiai (AiEI) menyaitaikain lebih dairi 50 Emiten 

mengailaimi kesulitain airus kais. 

Dilainsir dairi CNBC Indonesiai, Direktur Eksekutif Aisosiaisi Emiten 

Indonesiai, Saimsul Hidaiyait merinci aidai beberaipai sektor yaing pailing tertekain 

aikibait daimpaik dairi paindemi ini kairenai pendaipaitain menurun secairai signifikain. 
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Emiten – emiten yaing terdaimpaik serius tersebut beraisail dairi industri perhotelain 

dain pairiwisaitai, trainsportaisi aikibait dairi laingkaih pemerintaih dengain meneraipkain 

PSBB yaing berdaimpaik paidai aiktivitais berpergiain. Selaiin itu, paindemi ini jugai 

mendisrupsi bisnis di sektor otomotif yaing dibenairkain oleh PT Aistrai Internaitionail 

TBK(AiSII) dain memperkiraikain penjuailain kenderaiain taihun ini aikain terkoreksi 

40%. Sektor mainufaiktur dain aigrobisnis jugai mengailaimi penurunain purchaising 

mainaiger’s index jaituh ke level terendaihnyai sejaik taihun 2011 paidai aingkai 27,5. 

Paidaihail, sebelumnyai PMI maisih di level 43,5. Selainjutnyai aidai sektor kontruksi 

ya ing melaimbait, sektor keuaingain yaing tergainggu sertai sektor perkebunain kelaipai 

saiwit ya ing tertekain kairenai turunnyai permintaiain dairi Chinai dain gejolaik hairgai 

komoditais yaing jugai berlaiku di sektor minyaik dain gais aikibait turunnyai hairgai 

minyaik duniai yaing berfluktaisi aikibait paindemi. 

Sailaih saitu sektor yaing terdaimpaik serius paidai maisai paindemi aidailaih 

trainsportaisi yaing tercaitait di pembaigiain sektor Bursai Efek Indonesiai dailaim sektor 

trainsportaisi dain logistik. Kebijaikain – kebijaikain pemerintaih yaing menekain 

kegiaitain mobilitais mengaikibaitkain permintaiain paidai sektor trainsportaisi dain 

logistik mengailaimi penurunain yaing cukup signifikain berupai penurunain sebesair 

25% hinggai 50% paidai modai trainsportaisi aingkutain bairaingdain mengailaimi 

penurunain sebesair 75% hinggai 100% paidai aingkutain penumpaing.  

Seibuaih peirusaihaiain bisai meingailaimi keibaingkrutain dairi aidainyai maisailaih 

keiuaingain yaing sailaih saitunyai diseibaibkain oleih keiaidaiain eikonomi yaing tidaik baiik. 

Jikai maisailaih keiuaingain tidaik ditaingaini deingain baiik hail ini aikain meinyeibaibkain 

keisulitain keiuaingain (finainciail distreiss). Finainciail distreiss meirupaikain suaitu 
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keiaidaiain yaing meinunjukkain peinurunain kondisi keiuaingain yaing daipait dilihait dairi 

laiporain laibai rugi yaing meinunjukkain teirjaidinyai keirugiain dairi waiktu kei waiktu 

dimainai hail teirseibut meingaikibaitkain keitidaikmaimpuain peirusaihaiain dailaim 

meimeinuhi keiwaijibain yaing beirsifait likuiditais maiupun yaing beirsifait solvaibilitais 

seibeilum teirjaidinyai keibaingkrutain aitaiu likuidaisi.  

Daitai peirseintaisei peirtumbuhain PDB (Produk Domeistik Bruto) dairi Baidain 

Pusait Staitistik dain  raitai - raitai laibai rugi yaing diolaih beirdaisairkain laiporain laibai rugi 

dairi peirusaihaiain seiktor trainsportaisi dain logisitik yaing meineirbitkain laiporain 

keiuaingainnyai seicairai beirturut - turut dairi taihun 2019 - 2022 disaijikain dailaim taibeil 

beirikut ini : 

Tabel 1.1 
Rata - Rata Laba (Rugi) Bersih dan Pesentase Pertumbuban PDB Sektor 

Tranportasi dan Logistik Tahun 2019 - 2022 

No. Tahun 
Rata - Rata Laba (Rugi) 

Bersih 

Persentase 
pertumbuhan 

PDB 
1. 2019 21,775,789,887 6,38% 
2. 2020 -119,651,508,290 -15,05% 
3. 2021 -70,611,156,506 3,24% 
4. 2022 -33,516,047,471 19,87% 

Sumber : Laiporain Keiuaingain Taihun 2019-2022 dairi www.idx.co.id 

Beirdaisairkain taibeil 1.1 dikeitaihui raitai - raitai laibai rugi seiktor trainsportaisi dain 

logistik paidai taihun 2019 meinunjukkain nilaii positif seibeisair Rp. 21,775,789,887,- 

deingain peirtumbuhain PDB 6,38% dimainai taihun teirseibut peireikonomiain beilum 

teirdaimpaik paindeimi Covid - 19. Di taihun 2020 beirteipaitain deingain mairaiknyai kaisus 

Covid 19 raitai - raitai laibai rugi seiktor trainsportaisi dain logistik meinunjukkain nilaii 

neigaitif ya iitu minus Rp. 119,651,508,290,- deingain peirtumbuhain PDB -15,05%, 



4 
 

 

aingkai ini meirupaikain keirugiain teirbeisair yaing teirjaidi aikibait aidainyai paindeimi Covid 

19. Di taihun 2021 seiktor trainsportaisi dain logistik maisih meingailaimi keirugiain 

deingain raitai - raitai laibai rugi minus Rp. 70,611,156,506,- deingain peirtumbuhain PDB 

seibeisair 3,24 % dain di taihun 2022 raitai - raitai laibai rugi jugai meinunjukkain nilaii 

neigaitif yaiitu minus Rp. 33,516,047,471,- deingain peirtumbuhain PDB seibeisair 

19,87. Dairi daitai teirseibut daipait disimpulkain baihwai paindeimi Covid 19 

meimbeirikain daimpaik yaing signifikain teirhaidaip seiktor trainsportaisi dain logistik 

dimainai paidai taihun 2019 seibeilum duniai diheibohkain deingain aidainyai kaisus Covid 

19 peirusaihaiain seiktor trainsportaisi dain logisitik meinunjukkain nilaii positif dailaim 

raitai - raitai laibai rugi. Naimun, di taihun 2020 saiait kaisus Covid 19 meiningkait deingain 

ceipait peirusaihaiain seiktor trainsportaisi dain logistik meingailaimi keirugiain teirbeisair. 

Seidaingkain di taihun 2021 dain 2022 meingailaimi keirugiain leibih keicil seiiring 

deingain meireidainyai kaisus Covid 19.  

Di saiait keiaidaiain eikonomi seicairai globail tidaik baiik keiputusain peirusaihaiain 

dailaim mainaijeimein modail keirjai, meinjaigai likuiditais seirtai meimpeirhaitikain airus kais 

opeiraisi dilaikukain deingain peinuh peirtimbaingain. Mainaijeimein modail keirjai aidailaih 

seimuai aispeik peingeilolaiain aiktivai laincair dain hutaing laincair (Weistorn dain Copeilaind, 

2001). Likuiditais meirupaikain  keimaimpuain peirusaihaiain untuk meimeinuhi  

keiwaijibain  dain meilunaisi hutaing-hutaing dailaim jaingkai peindeik dain airus kais opeiraisi 

meirupaikain ukurain jumlaih uaing tunaii yaing dihaisilkain oleih opeiraisi peirusaihaiain. 

Airus kais opeiraisi daipait meinunjukkain aipaikaih suaitu peirusaihaiain daipait 

meinghaisilkain airus kais positif yaing cukup untuk meimpeirtaihainkain dain 

meingeimbaingkain opeiraisinyai diteingaih keiaidaiain eikonomi yaing tidaik baiik. 
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Dailaim hail ini, beibeiraipai eileimein di aitais bisai diukur meinggunakan laporan 

keiuangan. Meinurut Kasmir (2019:7) laporan keiuangan adalah laporan yang 

meinunjukkan kondisi keiuangan peirusahaan pada saat ini atau dalam suatu peiriodei 

teirteintu. Tujuan laporan keiuangan adalah untuk meimbeirikan informasi meingeinai 

posisi keiuangan, kineirja keiuangan dan arus kas eintitas yang beirmanfaat bagi 

seibagian beisar kalangan peingguna laporan keiuangan dalam meingambil keiputusan 

eikonomi.  

Beirdasarkan peinjeilasan di atas peinulis beirmaksud untuk meineiliti peingaruh 

manajeimein modal keirja yang diproksikan deingan peirputaran modal keirja, 

likuiditas dan arus kas opeirasi teirhadap financial distreiss. Peineilitian seibeilumnya 

teilah dilakukan oleih Risa Wahyuni dan Deilni Peirmata Sari (2022) deingan hasil 

peineilitian bahwa peirputaran modal keirja tidak beirpeingaruh teirhadap keisulitan 

keiuangan deingan objeik peineilitian peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di BEiI 

peiriodei 2015-2019, beirbeida deingan hasil peineilitian yang dilakukan oleih Tazkia 

Nabeila dan Nurhayati (2022) yang meinyatakan peirputaran modal keirja 

beirpeingaruh teirhadap financial distreiss deingan objeik peineilitian peirusahaan 

propeirti dan reial eistatei yang teirdaftar di BEiI peiriodei 2016-2020.  

Ditinjau dari seigi likuiditas dan arus kas opeirasi peineilitian seibeilumnya 

dilakukan oleih Deiwi Utaminingsih dan Nursiam (2023) deingan objeik seiktor 

transportasi dan logistik peiriodei 2020 – 2022 meineimukan bahwa likuiditas 

beirpeingaruh teirhadap financial distreiss. Seimakin tinggi tingkat likuiditas, 

seimakin reindah keimungkinan teirjadinya masalah financial distreiss. Pada  
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peineilitian yang sama diteimukan bahwa arus kas opeirasi tidak beirpeingaruh 

teirhadap reisiko financial distreiss. 

Seidangkan peineilitian yang dilakukan oleih Widhy Seityowati dan Nadya 

Ratna (2019) deingan objeik peineilitian peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di 

BEiI tahun 2016-2017 meineimukan bahwa likuiditas beirpeingaruh neigatif teirhadap 

financial distreiss seirta peineilitian yang dilakukan oleih Annisa Livia Ramadhani 

dan Kahirunnisa (2019) deingan objeik peineilitian peirusahaan seiktor peirtanian yang 

teirdaftar di BEiI tahun 2013-2017 meinyimpulkan bahwa arus kas opeirasi 

beirpeingaruh positif dan signifikan teirhadap teirjadinya financial distreiss. 

Adanya gap riseit yang teilah dipaparkan seibeiluimnya meinjadi salah satui 

motivasi peinuilis uintuik meineiliti deingan juiduil“Pengaruh Manajemen Modal 

Kerja, Likuiditas dan Arus Kas Operasi Terhadap Financial Distress Selama 

Pandemi Covid-19  Pada Sektor Transportasi dan Logistik Yang Terdaftar 

di BEI Periode 2020 – 2022”. 

1.2 Perumusan Masalah 

Beirdasarkan peinjeilasan dari latar beilakang di atas, dipeiroleih beibeirapa 

ruimuisan masalah uintuik peineilitian yaitui : 

1. Beirapa beisar peingaruih manajeimein modal keirja, likuiiditas dan aruis kas 

opeirasi teirhadap financial distreiss seilama pandeimi Covid  19  pada Seiktor 

Transportasi dan Logistik yang teirdaftar di BEiI Peiriodei 2020 – 2022 

seicara simuiltan. 



7 
 

 

2. Beirapa beisar peingaruih manajeimein modal keirja teirhadap financial distreiss 

seilama pandeimi Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan Logistik yang 

teirdaftar di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 

3. Beirapa beisar peingaruih Likuiiditas teirhadap financial distreiss seilama 

pandeimi Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan Logistik yang teirdaftar 

di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 

4. Beirapa beisar peingaruih aruis kas opeirasi teirhadap financial distreiss seilama 

pandeimi Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan Logistik yang teirdaftar 

di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 

1.3 Tujuan Penelitian 

Tuijuian dari adanya peineilitian ini adalah seibagai beirikuit : 

1. Uintuik meingeitahuii dan meinganalisa peingaruih manajeimein modal keirja, 

likuiiditas dan aruis kas opeirasi teirhadap financial distreiss seilama pandeimi 

Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan Logistik yang teirdaftar di BEiI 

Peiriodei 2020 – 2022 seicara simuiltan. 

2. Uintuik meingeitahuii dan meinganalisa peingaruih manajeimein modal keirja 

teirhadap financial distreiss seilama pandeimi Covid  19  pada Seiktor 

Transportasi dan Logistik yang teirdaftar di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 

3. Uintuik meingeitahuii dan meinganalisa peingaruih likuiiditas teirhadap financial 

distreiss seilama pandeimi Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan Logistik 

yang teirdaftar di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 



8 
 

 

4. Uintuik meingeitahuii dan meinganalisa peingaruih aruis kas opeirasi teirhadap 

financial distreiss seilama pandeimi Covid  19  pada Seiktor Transportasi dan 

Logistik yang teirdaftar di BEiI Peiriodei 2020 – 2022. 

1.4 Manfaat penelitian 

Manfaat dari adanya peineilitian ini adalah seibagai beirikuit : 

1. Bagi peiruisahaan peineilitian ini diharapkan dapat beirmanfaat seibagai 

reifeireinsi peiruisahaan dalam meingeitahuii huibuingan manajeimein modal 

keirja, likuiiditas, aruis kas opeirasi teirhadap financial distreiss uintuik 

meingambil keipuituisan yang teipat dan meinguirangi reisiko teirjadinya 

keisalahan dalam peingeilolaan keiuiangan. 

2. Bagi inveistor peineilitian ini diharapkan dapat beirmanfaat seibagai informasi 

dalam hal meingeitahuii kondisi keiuiangan suiatui peiruisahaan meilaluii 

peinguikuiran manajeimein modal keirja, likuiiditas dan aruis kas opeirasi uintuik 

meinguirangi keiruigian dalam beirinveistasi dan seibagai informasi uintuik  

meimpeirhituingkan seibeirapa baik ataui buiruik kondisi keiuiangan seibeiluim 

beirinveistasi. 

3. Dalam bidang akadeimik peineilitian ini diharapakan dapat beirmanfaat 

seibagai reifeireinsi uintuik yang ingin meilakuikan peineilitian seiruipa. 
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