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ABSTRAK 

 

Kelsiva Awalia Zilayonta : Pengaruh Arus Kas Operasi, Pertumbuhan Penjualan 
dan Likuiditas Terhadap Kinerja Keuangan pada Perusahaan Sektor Industri yang 
Terdaftar  di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2022-2024, Skripsi, Akuntansi, 
FEB UNP Kediri, 2026. 
 
Kata Kunci : arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, likuiditas, kinerja keuangan, 
perusahaan sektor industri. 
 
Perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
periode 2022–2024 menghadapi berbagai tantangan ekonomi, seperti pemulihan 
pasca pandemi COVID-19, tekanan inflasi, kenaikan suku bunga, serta 
ketidakpastian kondisi ekonomi global. Kondisi tersebut berpotensi memengaruhi 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas, meningkatkan penjualan, 
menjaga likuiditas, dan mempertahankan kinerja keuangan. Selain itu, hasil 
penelitian terdahulu mengenai pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, 
dan likuiditas terhadap kinerja keuangan masih menunjukkan hasil yang tidak 
konsisten sehingga perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. Permasalahan rumusan 
dalam penelitian ini adalah apakah arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan 
likuiditas berpengaruh secara parsial maupun simultan terhadap kinerja keuangan 
perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–
2024.Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode 
explanatory research. Data yang digunakan berupa data sekunder yang diperoleh 
dari laporan keuangan perusahaan sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Sampel penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive sampling 
dan diperoleh 36 perusahaan dengan total 108 observasi selama periode 2022–2024. 
Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan 
program SPSS melalui uji statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji t, uji F, dan 
koefisien determinasi (R²). Hasil penelitian menunjukkan bahwa arus kas operasi 
dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, 
sedangkan pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. Secara simultan, arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, 
dan likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan 
sektor industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. Temuan 
ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas dari 
aktivitas operasional dan menjaga tingkat likuiditas yang memadai dapat 
mendukung peningkatan kinerja keuangan perusahaan.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Sektor industri memainkan peran yang tidak terbantahkan sebagai 

penggerak utama dan tulang punggung perekonomian Indonesia, sekaligus 

menjadi barometer kesehatan pasar modal di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

Dalam beberapa tahun terakhir, khususnya pada periode 2022-2024, dunia 

usaha dihadapkan pada lanskap ekonomi global dan domestik yang dinamis dan 

penuh tantangan. Pemulihan pasca-pandemic COVID-19 yang belum 

sepenuhnya stabil harus berhadapan dengan gelombang tekanan inflasi global 

yang dipicu oleh kenaikan harga energi dan komoditas, yang berimbas langsung 

pada melonjaknya biaya produksi. Ditambah lagi, respons bank sentral di 

berbagai negara, termasuk Bank Indonesia, yang menaikkan suku bunga 

kebijakan dalam upaya menekan inflasi, telah meningkatkan biaya modal dan 

berpotensi meredam daya beli konsumen. Gejolak rantai pasokan global yang 

belum pulih sepenuhnya turut mempersulit perusahaan dalam menjaga efisiensi 

operasional. Dalam iklim yang penuh ketidakpastian ini, kinerja keuangan yang 

sehat dan berkelanjutan menjadi penentu fundamental bagi ketahanan, daya 

saing, dan nilai perusahaan di mata investor. 

Kondisi makro ekonomi tersebut kemudian menimbulkan berbagai 

permasalahan operasional dan keuangan yang secara langsung dihadapi oleh 

perusahaan-perusahaan sektor industri. Pertama, muncul tekanan signifikan 

pada arus kas operasi. Kenaikan biaya bahan baku dan biaya operasional 

lainnya, dibarengi dengan tingginya suku bunga, menyulitkan perusahaan 

dalam menghasilkan dan mengelola arus kas dari aktivitas intinya. Kondisi ini 

berpotensi membuat perusahaan kesulitan membiayai operasional sehari-hari 

tanpa bergantung pada pinjaman eksternal yang mahal. Kedua, perusahaan 

menghadapi kesulitan dalam mencapai pertumbuhan penjualan yang optimal. 

Daya beli masyarakat yang tertekan inflasi dan persaingan bisnis yang semakin 

ketat membuat target pertumbuhan menjadi sangat menantang. Yang perlu 

diwaspadai, pertumbuhan penjualan yang dipaksakan tanpa diiringi 
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pengendalian biaya dan efisiensi justru dapat menggerogoti profitabilitas dalam 

jangka panjang, sebuah fenomena yang dikenal sebagai overtrading. Ketiga, 

muncul dilema dalam mengelola likuiditas. Di satu sisi, perusahaan harus 

menjaga likuiditas yang memadai (seperti yang tercermin dalam Current Ratio) 

untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya di tengah ketidakpastian. Namun 

di sisi lain, likuiditas yang berlebihan seringkali menandakan inefisiensi, karena 

aset lancar yang menganggur (terutama kas) memiliki tingkat pengembalian 

yang sangat rendah. Oleh karena itu, pertanyaan sentral yang muncul adalah: 

Bagaimana perusahaan industri di BEI dapat mempertahankan bahkan 

meningkatkan kinerja keuangannya di tengah lingkungan bisnis yang 

menantang dengan mengoptimalkan variabel-variabel fundamental seperti arus 

kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas? 

Urgensi untuk menjawab pertanyaan ini sangatlah tinggi. Penelitian ini 

menjadi relevan karena mengisi kekosongan analisis pada periode 2022-2024 

yang memiliki karakteristik ekonomi yang unik, yaitu masih dibayangi tekanan 

inflasi dan suku bunga tinggi. Fokus pada sektor industri yang strategis 

membuat temuan penelitian ini memiliki implikasi kebijakan yang luas. Selain 

itu, terdapat kebutuhan untuk membuktikan secara empiris sejauh mana dan 

bagaimana ketiga variabel fundamental tersebut secara bersama-sama 

mempengaruhi kinerja keuangan dalam konteks yang aktual. Secara praktis, 

hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan evaluasi bagi manajemen 

perusahaan dalam merumuskan strategi operasional, penetapan target 

penjualan, dan manajemen modal kerja yang lebih efektif. Bagi investor dan 

calon investor, penelitian ini dapat memberikan insight dan informasi tambahan 

yang berharga dalam melakukan penilaian terhadap kesehatan dan prospek 

perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi yang tepat. Menurut 

Mursidah (2023)  “Pengaruh Free Cash Flow, Pertumbuhan Penjualan dan 

Likuiditas Terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan Pada Perusahaan 

Manufaktur Sub Sektor Aneka Industri Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2019-2021” (Jurnal Akuntansi dan Keuangan). Beberapa penelitian 

terdahulu telah membahas faktor-faktor yang memengaruhi kinerja keuangan 

perusahaan dengan menggunakan variabel arus kas operasi, pertumbuhan 
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penjualan, dan likuiditas. Penelitian yang dilakukan oleh Pratama (2022) dalam 

jurnal Management Science and Entrepreneurship Journal meneliti Pengaruh 

Likuiditas, Operating Capacity, Sales Growth, Operating Cash Flow dan 

Kepemilikan Institusional terhadap Financial Distress pada perusahaan 

manufaktur sektor barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2019–

2022. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa arus kas operasi dan 

pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh signifikan terhadap kondisi 

keuangan perusahaan, sedangkan likuiditas berpengaruh positif namun tidak 

signifikan. Selanjutnya, Rahmawati dan Putri (2023) dalam jurnal Humanity 

Business Review meneliti Effect of Sales Growth, Liquidity, Profitability and 

Operating Cash Flow on Financial Distress pada subsektor makanan dan 

minuman yang terdaftar di BEI periode 2020–2024. Hasilnya menunjukkan 

bahwa pertumbuhan penjualan dan arus kas operasi memiliki hubungan yang 

kuat dengan kinerja keuangan perusahaan melalui pengaruhnya terhadap 

kemampuan perusahaan dalam menghindari kesulitan keuangan. 

Penelitian lain oleh Dewi (2023) dalam jurnal E-Jurnal Akuntansi 

Universitas Udayana berjudul The Influence of Capital Structure, Leverage, and 

Liquidity on Financial Performance meneliti sektor energi di BEI periode 

2021–2023. Hasil penelitian tersebut menegaskan bahwa likuiditas berperan 

penting dalam menentukan kinerja keuangan perusahaan, terutama dalam 

menjaga stabilitas arus kas. Sementara itu, Sanjaya dan Gunawan (2021) dalam 

jurnal Jurnal Pajak dan Akuntansi Universitas Tarumanagara meneliti Pengaruh 

Financial Leverage, Capital Structure, Liquidity, dan Sales Growth terhadap 

Financial Performance pada perusahaan manufaktur di BEI periode 2017–

2019, yang menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh 

positif terhadap profitabilitas. 

Selain itu, Aulia (2022) dalam jurnal Widyaloka Accounting Journal 

meneliti Pengaruh Arus Kas Operasi, Laba Akuntansi, dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Return Saham pada subsektor farmasi di BEI periode 2018–2022. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa arus kas operasi berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan return saham. Penelitian serupa 

juga dilakukan oleh Fauziah dan Hamzah (2023) dalam jurnal Jurnal Akuntansi 
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Universitas Jambi dengan judul Effect of Operating Cash Flow, Sales Growth, 

and Profit Growth on Financial Distress, yang menemukan bahwa arus kas 

operasi dan pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh negatif terhadap potensi 

distress keuangan, yang berarti semakin tinggi arus kas dan pertumbuhan 

penjualan, semakin baik kinerja keuangan perusahaan. 

Penelitian ini menemukan bahwa free cash flow dan pertumbuhan penjualan 

berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan, sedangkan likuiditas tidak 

berpengaruh signifikan. Penelitian mengenai pengaruh arus kas operasi, 

pertumbuhan penjualan, dan likuiditas terhadap kinerja keuangan telah banyak 

dilakukan, namun sebagian besar masih terfokus pada perusahaan manufaktur 

secara umum, sektor non-industri tertentu, atau periode sebelum tahun 2022. 

Keterbatasan sumber penelitian sebelumnya menimbulkan research gap, di 

mana masih sedikit penelitian yang secara khusus menyoroti perusahaan sektor 

industri di Bursa Efek Indonesia pada periode 2022–2024. Padahal, periode ini 

sangat penting karena mencerminkan kondisi pemulihan ekonomi pasca 

pandemi serta dinamika pasar global yang memengaruhi aktivitas keuangan 

perusahaan. Selain itu, sebagian besar sumber terdahulu menggunakan data 

yang sudah cukup lama, sehingga belum mampu menjelaskan bagaimana 

variabel arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas berpengaruh 

terhadap kinerja keuangan dalam konteks terbaru. Dengan demikian, penelitian 

ini diharapkan dapat mengisi keterbatasan sumber penelitian sebelumnya 

dengan menyediakan bukti empiris terbaru mengenai hubungan antar variabel 

tersebut pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 2022–

2024. 

Kinerja keuangan merupakan salah satu indikator penting dalam menilai 

kesehatan dan keberlangsungan suatu perusahaan. Melalui kinerja keuangan, 

investor, kreditor, dan pihak manajemen dapat menilai efektivitas serta efisiensi 

pengelolaan sumber daya perusahaan. Dalam teori keuangan, terdapat beberapa 

faktor utama yang dianggap mempengaruhi kinerja perusahaan, antara lain arus 

kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas. 

Secara teoritis, arus kas operasi yang tinggi mencerminkan kemampuan 

perusahaan menghasilkan kas dari aktivitas utamanya sehingga dapat 
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mendukung profitabilitas dan kinerja keuangan. Demikian pula, pertumbuhan 

penjualan diharapkan mampu meningkatkan laba karena pendapatan yang lebih 

tinggi akan memperbesar peluang profitabilitas. Sedangkan likuiditas yang 

memadai menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka 

pendek, sehingga dapat menjaga kepercayaan investor dan kreditor. Dengan 

kata lain, semakin tinggi arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan 

likuiditas, maka kinerja keuangan seharusnya semakin baik. 

Namun, kondisi empiris pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tidak selalu sejalan dengan teori tersebut. Terdapat 

fenomena gap di mana beberapa perusahaan dengan arus kas operasi positif 

justru mengalami penurunan laba dan return on assets (ROA). Sebaliknya, ada 

perusahaan yang meskipun arus kas operasinya rendah, mampu mencatatkan 

kinerja keuangan yang baik melalui efisiensi biaya dan strategi manajemen. Hal 

serupa terjadi pada pertumbuhan penjualan, meskipun penjualan meningkat, hal 

tersebut tidak selalu berbanding lurus dengan kinerja keuangan karena 

tingginya beban pokok penjualan dan biaya operasional yang menggerus laba. 

Sementara itu, likuiditas yang terlalu tinggi juga tidak selalu menjadi jaminan 

kinerja baik, sebab dana menganggur justru dapat menurunkan efisiensi 

penggunaan aset. 

Dari sisi akademis, penelitian-penelitian terdahulu menunjukkan adanya 

research gap. Beberapa penelitian menemukan bahwa arus kas operasi 

berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas perusahaan (positif), sementara 

penelitian lain menyatakan tidak signifikan. Inkonsistensi juga terjadi pada 

variabel pertumbuhan penjualan dan likuiditas, ada studi yang menyebutkan 

berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan, namun penelitian lainnya 

menemukan pengaruh negatif atau tidak signifikan. Perbedaan hasil penelitian 

ini menunjukkan adanya ruang untuk kajian lebih lanjut. 

Selain itu, penelitian terkait masih terbatas pada periode sebelum pandemi 

atau pada sektor tertentu, sedangkan kondisi tahun 2022-2024 mencerminkan 

fase pemulihan ekonomi pasca pandemi COVID-19 yang memeberikan dampak 

signifikan pada kinerja keuangan perusahaan sektor sektor industri di Indonesia. 

Oleh karena itu, penelitian ini penting untuk memberikan bukti empiris terbaru 
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mengenai pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan Likuiditas 

terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di 

BEI. 

Penelitian ini memiliki kebaruan (novelty) dibandingkan penelitian 

terdahulu dalam dua aspek. Pertama, dari segi proksi variabel, studi sebelumnya 

menggunakan free cash flow sebagai proksi arus kas (Mursidah, 2023), 

sedangkan penelitian ini menggunakan Operating Cash Flow to Total Assets 

(CFO/Total Assets) yang lebih mencerminkan efisiensi aset dalam 

menghasilkan kas operasi secara riil. Kedua, dari sisi objek dan periode, 

penelitian terdahulu umumnya berfokus pada perusahaan manufaktur umum 

periode sebelum 2022 (Pratama dan Sari, 2022), sementara penelitian ini secara 

khusus meneliti perusahaan di sektor industri yang terdaftar di BEI dalam 

periode 2022–2024, yang menggambarkan tahap pemulihan ekonomi pasca 

pandemi dengan tantangan inflasi dan lonjakan suku bunga yang masih jarang 

diselidiki.  

Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dipaparkan, dapat 

disimpulkan bahwa kinerja keuangan perusahaan merupakan indikator penting 

dalam menilai keberhasilan pengelolaan sumber daya serta keberlangsungan 

usaha di tengah dinamika ekonomi yang penuh ketidakpastian. Arus kas 

operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas menjadi variabel fundamental 

yang secara teoritis memiliki hubungan erat dengan kinerja keuangan, karena 

ketiganya mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas, 

meningkatkan pendapatan, serta memenuhi kewajiban jangka pendek. Namun 

demikian, adanya fenomena gap dan research gap yang ditunjukkan oleh 

ketidakkonsistenan hasil penelitian terdahulu serta perbedaan kondisi empiris 

pada perusahaan sektor industri, khususnya pada periode pemulihan ekonomi 

pasca pandemi tahun 2022–2024, menunjukkan bahwa hubungan antar variabel 

tersebut masih memerlukan pengujian lebih lanjut secara empiris. 

Selain itu, keterbatasan penelitian sebelumnya yang umumnya 

menggunakan periode sebelum tahun 2022 serta belum secara spesifik berfokus 

pada sektor industri di Bursa Efek Indonesia (BEI) semakin memperkuat 

urgensi dilakukannya penelitian ini. Dengan menggunakan proksi yang lebih 
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representatif serta data terbaru, penelitian ini diharapkan mampu memberikan 

gambaran yang lebih akurat mengenai pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan 

penjualan, dan likuiditas terhadap kinerja keuangan perusahaan. Oleh karena 

itu, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Arus 

Kas Operasi, Pertumbuhan Penjualan, dan Likuiditas terhadap Kinerja 

Keuangan pada Perusahaan Sektor Industri yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) Periode 2022–2024”.  

Kebaruan (novelty) dalam penelitian ini terletak pada penggunaan data 

terbaru periode 2022–2024, yang merepresentasikan kondisi perusahaan setelah 

masa pemulihan pascapandemi, sehingga diharapkan mampu menggambarkan 

dinamika kinerja keuangan yang lebih aktual. Selain itu, penelitian ini secara 

khusus berfokus pada perusahaan sektor industri di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

dengan menggunakan proksi variabel yang lebih representatif untuk 

menganalisis pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas 

terhadap kinerja keuangan perusahaan. Pendekatan tersebut diharapkan dapat 

memberikan bukti empiris yang lebih relevan serta memperkaya literatur 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi kinerja keuangan pada perusahaan 

sektor industri. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah sebelumnya, maka rumusan masalah 

pada penelitian ini sebagai berikut: 

1. Apakah Arus Kas Operasi berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 

2022-2024? 

2. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 

2022-2024? 

3. Apakah Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 
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4. Apakah pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas 

secara simultan berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 

 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menganalisis pengaruh kas operasi terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024. 

2. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap kinerja 

keuangan pada perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI tahun 2022-

2024. 

3. Untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap kinerja keuangan pada 

perusahaan sektor industri yang terdaftar di BEI tahun 2022-2024. 

4. Untuk menganalisis pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan 

likuiditas secara simultan terhadap kinerja keuangan pada perusahaan sektor 

industri yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Praktis 

a. Bagi investor 

Menjadi bahan pertimbangan dalam menilai kesehatan keuangan 

perusahaan sektor industri, sehingga dapat membantu pengambilan 

keputusan investasi yang lebih tepat.  

b. Bagi perusahaan 

Penilitian ini diharapkan memberikan masukan mengenai 

pentingnya pengelolaan arus kas operasi, menjaga pertumbuhan 

penjualan, serta meningkatkan likuiditas sebagai faktor penentu kinerja 

keuangan perusahaan. 

2. Manfaat Teoritis 

a. Bagi peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah literatur dan referensi 

dalam bidang akuntansi dan manajemen keuangan, khususnya terkait 
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pengaruh arus kas operasi, pertumbuhan penjualan, dan likuiditas 

terhadap kinerja keuangan. 

b. Bagi peneliti selanjutnya 

Dari hasil penelitian ini diharapkan memberikan bukti empiris yang 

dapat memperkuat maupun memperbaharui teori-teori keuangan yang 

menjelaskan hubungan antara variabel-variabel keuangan dengan 

profitabilitas atau kinerja perusahaan.  
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