KOMPAK (Jurnal Ilmiah Komputerisasi Akuntasi)
p-ISSN: 1979-116X (print) | e-ISSN: 2621-6248 (online)

K“MPAK Vol. 19, No. 1, July 2026 | Pages: 116 - 127
Journal Link: http://journal.stekom.ac.id/index.php/kompak

URNAL LUIAH KOMPUTER AKINTANS! | DOI: https://doi.org/10.51903 /kompak.v19i1.3423

Faktor Internal terhadap Kinerja Keuangan pada
Perusahaan Sektor Barang Food & Beverage

Daniel*!, Hermanto?
L2 Program Studi Akuntansi, Fakultas Ekonomi dan Bisnis, Universitas Esa Unggul

Email: widyasana07 @student.esaunggul.ac.id ("), hermanto@esaunggul.ac.id (2

*Corresponding Author
Article Info ABSTRACT
. . This study aims to analyze the influence of internal company factors,
Article history: including company size, networking capital, operating efficiency, liquidity,
Received: January 2026 and leverage, on financial performance, proxied by Return on Assets. The
Revised: March 2026 research population includes 40 food & beverage subsector companies

listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2019-2024 period.

Accepted: April 2026 Using purposive sampling, 17 sample companies were selected, yielding a

total of 102 data observations. This study adopts a quantitative approach,
using secondary data obtained from the company's annual financial

Keywords: . ) ‘ ! !
statements. Data analysis was performed using multiple linear regression
Return on Assets to identify partial and simultaneous influences between variables.
Company Size Empirical findings show that not all internal factors exert a uniform
Net Working Capital influence on financial performance, as some variables have been shown to

have a significant influence, while others do not show a statistically
significant relationship. These results have important implications for
managers and investors in formulating internal management strategies
to drive sustainable profitability.

Operating Efficiency and
Liquidity
Leverage Food & Beverage

DPEN.-:; ACCESS
BY __5A

1. PENDAHULUAN

Kebutuhan hidup manusia tidak akan lepas dari peran sektor industri makanan dan minuman
[1], 121, [3], [4]. Kontribusi sektor makanan dan minuman terhadap PDB Indonesia menunjukkan bahwa
subsektor ini tidak hanya berfungsi sebagai penggerak industri manufaktur, tetapi juga sebagai
penopang stabilitas pertumbuhan ekonomi nasional, terutama dalam konteks konsumsi domestik [5].
Industri makanan dan minuman pada tahun 2019 memberikan kontribusi sebesar diatas 35% terhadap
total PDB Nasional [6]. Industri makanan & minuman adalah subsektor terbesar; proporsi nilai produksi
industri manufaktur non-migas mencapai 38,29% [7]. Industri makanan dan minuman tercatat sebagai
kontributor utama dalam sektor industri pengolahan non-minyak dan gas pada kuartal kedua tahun
2021. Pada periode tersebut, industri pengolahan nonmigas menunjukkan peranan yang substansial
dengan kontribusi mencapai 38,42 persen, sekaligus memberikan sumbangan sekitar 6,66% untuk
pembentukan produk domestik bruto nasional (PDB) [8]. Laporan menyebut mamin tetap sebagai
subsektor terbesar; misalnya pada QIII 2022, kontribusi 37,82% dari non-migas [9]. Laporan media
nasional juga mengutip data tersebut: sektor mamin “berkontribusi 3 9,1 0 persen pada ekonomi non
migas serta 6,55persen pada ekonomi negara ” di 2023 [6]. Industri makanan dan minuman
menempati posisi strategis serta memiliki prospek yang kuat dalam mendukung kinerja perekonomian
nasional. Hal ini tercermin pada triwulan I tahun 2024, ketika struktur PDB industri pengolahan
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nonmigas sebagian besar ditopang oleh sektor ini dengan kontribusi mencapai 39,91 persen, setara
dengan 6,47 persen terhadap total Produk Domestik Bruto nasional [7].

ROA merefleksikan efektivitas pengelolaan dalam mengonversi basis aset perusahaan menjadi
laba, sehingga indikator ini kerap digunakan sebagai proksi utama efisiensi operasional dalam studi
empiris keuangan [10]. Kinerja keuangan mencakup indikator ROA, ukuran seberapa efektif perusahaan
memakai asetnya dalam menghasilkan pendapatan, kredibilitas perusahaan, dan kemampuannya untuk
melunasi utang [11]. Kinerja keuangan merupakan fokus penting dalam riset manajemen dan keuangan
karena memberikan indikator objektif tentang kesehatan ekonomi suatu perusahaan, yang dibutuhkan
oleh berbagai pemangku kepentingan untuk membuat keputusan strategis [12].

Ukuran perusahaan menjadi faktor signifikan yang memengaruhi kemampuan perusahaan
untuk mengakses sumber daya dan memperoleh pendanaan di pasar modal, perusahaan yang lebih
besar umumnya memiliki keunggulan dalam hal aksesibilitas terhadap sumber daya keuangan dan
pasar yang memungkinkan mereka untuk memperluas operasi dan meningkatkan daya saing [11].
Ukuran suatu perusahaan sering dianggap lebih stabil dan memiliki banyak peluang untuk mendapatkan
sumber pendanaan eksternal sehingga perusahaan berskala besar sering kali memiliki peluang lebih
besar untuk bersaing secara efektif atau bertahan dalam industri [10] .

Dalam penelitiannya [11] menemukan bahwa modal kerja bersih menjadi faktor kunci yang
dapat meningkatkan profitabilitas dengan mengelola modal kerja bersih secara efektif perusahaan
dapat meningkatkan likuiditas dan fleksibilitas operasionalnya. Menurut [7] perusahaan dengan modal
kerja yang efisien cenderung menunjukkan kinerja keuangan yang lebih unggul.

Menurut [12] faktor utama dalam meningkatkan margin laba dengan melakukan efisiensi
operasional, bisnis yang berhasil memangkas biaya operasional akan memiliki lebih banyak ruang untuk
menumbuhkan pendapatannya. [13] juga menunjukkan bahwa margin keuntungan perusahaan dapat
ditingkatkan melalui efisiensi operasional, dengan memaksimalkan pemanfaatan sumber daya dan
menghemat biaya operasional perusahaan dapat mencapai profitabilitas yang lebih besar.

Likuiditas yang memadai menjadi kunci bagi kelancaran aktivitas bisnis perusahaan, sebab

keterlambatan atau ketidakmampuan dalam melunasi kewajiban jangka pendek dapat menghambat
operasional dan prospek bisnis perusahaan di masa depan [17]. Likuiditas yang berada pada tingkat
tinggi namun tidak diiringi dengan optimalisasi aset untuk menghasilkan laba justru berpotensi menjadi
beban bagi perusahaan, karena mencerminkan keberadaan dana kas yang tidak produktif, akumulasi
piutang dengan tingkat penagihan rendah, serta minimnya pemanfaatan pembiayaan jangka pendek
sebagai instrumen pengelolaan modal kerja [18].
Leverage merepresentasikan tingkat utang atau modal pinjaman yang dapat diperoleh perusahaan dari
lembaga keuangan tertentu baik dalam jangka waktu tertentu yang dimanfaatkan untuk meningkatkan
pengembalian investasi perusahaan itu sendiri [16] . Umumnya DER dimanfaatkan oleh investor dalam
memperhitungkan tingkat utang suatu perusahaan [20].

Penelitian sebelumnya telah menunjukkan hasil yang beragam terkait dampak dari faktor-
faktor internal ini terhadap kinerja keuangan. [18] mengemukakan bahwa ukuran perusahaan
berasosiasi positif dengan pengungkapan laporan keberlanjutan, sementara temuan tersebut tidak
sejalan dengan hasil penelitian [19] yang menunjukkan bahwa skala perusahaan justru berdampak
negatif terhadap kinerja perusahaan. Di sisi lain, pengelolaan modal kerja terbukti memberikan
kontribusi positif terhadap tingkat profitabilitas perusahaan sebagaimana ditunjukkan dalam studi [11].
Namun hasil penelitian [20] menunjukkan bahwa terdapat pengaruh negatif antara modal kerja
terhadap profitabilitas perusahaan. Sementara itu, [12] menunjukkan dampak positif dari efisiensi
operasional terhadap margin keuntungan perusahaan, berbeda dengan [21] menyatakan bahwa
efisiensi perusahaan tidak terlalu mempengaruhi profitabilitas. Hasil penelitian [22] menunjukkan
dampak positif dari likuiditas terhadap fleksibilitas operasional perusahaan, sebaliknya kajian [23]
membuktikan likuiditas tidak memiliki hubungan signifikan pada kinerja keuangan. Hasil penelitian
[24] menunjukkan pengaruh yang negatif dari tingkat leverage yang tinggi, karena dapat meningkatkan
biaya modal dan risiko finansial perusahaan. Disamping itu [25] mendapatkan hasil leverage
berdampak kearah positif pada kinerja keuangan perusahaan. Tapi terdapat perbedaan dengan
penelitian sebelumnya , studi dikerjakan dengan rentang waktu pengamatan yang lebih mutakhir, yaitu
selama periode 2019-2024. Selain itu, fokus penelitian diarahkan pada subsektor makanan dan
minuman karena industri ini dipandang sebagai salah satu sektor yang menunjukkan pertumbuhan dan
dinamika yang semakin signifikan dalam beberapa tahun terakhir. Hasil penelitian diharapkan
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membantu investor dalam memahami elemen-elemen internal yang berdampak signifikan pada kinerja
keuangan perusahaan.

2. METODE

Penelitian menggunakan analisis deskriptif kuantitatif sehingga data yang ada akan disajikan
dalam bentuk angka yang nantinya akan digunakan untuk menguji hubungan sebab-akibat (kausalitas
eksplanatori) antara variabel bebas dan terikat. Dalam penelitian ini, kinerja keuangan diartikan sebagai
variabel yang tergantung dengan menggunakan return on assets. dalam perhitungannya, kelangsungan
berbisnis tergantung pada perusahaan yang harus tetap menjaga profitabilitas sebagai indikator yang
baik dengan melihat laba bersih dibagi dengan kapasitas total dihitung dengan cara membagi laba
tahunan dengan kapasitas total [29]. Sedangkan variabel independennya terdiri dari ukuran
perusahaan, modal kerja bersih, efisiensi operasi, likuiditas, dan leverage yang masing - masing
variabelnya menggunakan proksi ratio dalam pengukurannya. Ukuran perusahaan diproksikan dengan
Total Asset (TA) ukuran perusahaan biasanya diukur berdasarkan total aset yang dimiliki oleh
perusahaan tersebut, yang menggambarkan skala operasional perusahaan. [30]. Modal kerja
diproksikan dengan Net Working Capital (NWC) Dihitung dengan rumus sederhana, yaitu Current Assets
- Current Liabilities, yang menunjukkan modal kerja bersih perusahaan [31]. Efisiensi operasi dihitung
dengan rotasi total aset (TAT) adalah sebuah indikator yang menunjukkan sejauh mana sebuah
perusahaan memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan pendapatan [32]. Dalam memperhitungkan
tingkat likuiditas perusahaan, peneliti menggunakan proksi Current Ratio (CR) guna engetahui sejauh
mana sebuah perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya [33]. Dengan demikian, melalui
penggunaan proksi-proksi tersebut, maka peneliti dapat menghasilkan rumus penelitian yang
ditunjukkan pada persamaan (1).

ROA = a + B1TA + B2NWC + B3TAT + B4CR + B5DER+ ¢ (D
Keterangan:

(04 = Konstanta

ROA = Return on Asset

TA = Total Asset

NWC = Net Working Capital

TAT = Total Asset Turnover

CR = Current Ratio

DER = Debt to Equity Ratio

€ = Error

Para peneliti menggunakan data dari laporan keuangan perusahaan yang mereka teliti . Studi
ini mencakup 40 sample bidang makanan dan minuman di BEI 2019 - 2024. Peneliti memilih teknik
purposive sampling sebagai teknik pengambilan data dengan ketentuan berupa perusahaan bidang food
and beverage di bursa efek Indonesia 2019 sampai 2024, dan perusahaan - perusahaan yang terus
menghasilkan keuntungan secara konsisten selama periode waktu yang sama, perusahaan sektor
makanan dan minuman yang sudah IPO pada penelitian 2019 -2024. Sehingga sample yang diperoleh
ada 17 perusahaan dengan jumlah data yang diperoleh 102.

Pengujian data untuk penelitian ini menggunakan SPSS yang dimana dapat membantu
melakukan beberapa pengujian yang mencakup analisis statistik deskriptif, uji normalitas, uji
autokorelasi, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji simultan melalui pengujian F, serta
pengujian parsial menggunakan uji t. Waktu studi ini dimulai dari Oktober 2025 sampai Juni 2026.

3. HASIL DAN ANALISIS

Hasil uji statistik deskriptif pada Tabel 1 mengindikasikan bahwa total pengamatan dalam studi
ada sebanyak 102 data-data yang dikumpulkan dari beberapa perusahaan-perusahaan bidang food and
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beverage yang sudah terdaftar dalam bursa efek Indonesia periode 2019 hingga 2024. Kinerja keuangan
perusahaan diproksikan dengan Return on Asset (ROA ), yang mencerminkan perusahaan dalam untuk
menghasilkan laba . Nilai ROA terendah sebesar -0,04 PT Sekar Bumi Tbk (SKBM) pada tahun 2024, ini
mennyatakan tidak mampu menggunakan asetnya dengan maximal untuk mencapai keuntungan.
keuntungan selama periode pengamatan. Sebaliknya, nilai maksimum ROA sebesar 5,25 dicapai oleh
perusahaan yang sama pada tahun 2019, menunjukkan tingkat efisiensi aset dan profitabilitas yang
sangat tinggi pada periode tersebut.

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

ROA 102 .00 5.25 1581 .51383
TA 102 773863.00 201713313.00 21615709.4510 45621548.14830
NWC 102 .00 42761415.00 4209657.5490 7571088.23264
TAT 102 44 4.46 1.2731 .81890
CR 102 71 13.30 3.2348 2.66605
DER 102 .10 2.14 .6289 41755
Valid N (listwise) 102

Rata-rata ROA sebesar 0,1581 mengindikasikan bahwa secara agregat Perusahaan subsector
makanan dan minuman mampu menghasilkan laba sebesar 15,81% dari total asetnya, yang
mencerminkan kinerja keuangan yang relative baik. Temuan ini sejaan dengan literatur empiris yang
menyatakan bahwa pada industry makanan dan minuman yang ummnya bersifat asset-intensive namun
memiliki tingkat perputaran penjualan yang tinggi nilai ROA dalam kisaran 5% hingga 20% dapat
dikategorikan sebagai kinerja yang kuat dan mencerminkan efisiensi pengelolaan asset yang optimal.
Dengan demikian, nilai rata-rata ROA dalam penelitian ini berada dalam rentang ideal. Tingginya variasi
ini mengindikasikan adanya heterogenitas kinerja keuangan yang sustansial di antara perusaahn
subsector makanan dan minuman di Indonesia, yang kemungkinan dipengaruhi oleh perbedaan skala
usaha, strategi operasional, struktur biaya, serta kemampuan manajerial dalam mengelola asset secara
efisien [34].

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur berdasarkan Total Aset (TA) pada perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2019-2024.
Pada variabel ini memperlihatkan nilai rata-rata ukuran perusahaan 21.615.709 (dalam ribuan rupiah)
untuk periode 2019 -2024 memiliki total aset sebesar Rp 21,6 triliun [34].

Hasil pemetaan distribusi total aset emiten food and beverages BEI menunjukkan adanya
pengelompokan ukuran perusahaan yang cukup jelas. Perusahaan dengan total aset di bawah Rp10
triliun secara empiris berada pada kelompok skala kecil, yang umumnya memiliki kapasitas produksi
dan diversifikasi usaha yang relatif terbatas. Kelompok skala menengah berada pada rentang Rp10
triliun hingga Rp 50 triliun, mencerminkan perusahaan dengan basis aset yang lebih kuat, efisiensi
operasional yang lebih stabil, serta akses pembiayaan yang lebih luas. Sementara itu, perusahaan dengan
total aset di atas Rp 50 triliun dikategorikan sebagai skala besar, yang didominasi oleh emiten mapan
dengan jaringan distribusi luas, integrasi vertikal yang tinggi, dan dominasi pangsa pasar yang
signifikan. Klasifikasi ini konsisten dengan praktik empiris yang disarankan oleh [33], di mana ukuran
perusahaan ditentukan relatif terhadap struktur dan distribusi aset dalam industri yang diteliti,
sehingga mencerminkan kondisi pasar modal secara lebih akurat dibandingkan penggunaan batasan
nominal yang arbitrer [36].

Variabel Net Working Capital dalam perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia menunjukkan perbedaan besar dalam tingkat likuiditas antar perusahaan
selama periode 2019 hingga 2024. Nilai terendah NWC yaitu minus 425.891 (dalam ribuan rupiah)
tercatat pada PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) tahun 2019, yang mengindikasikan kondisi di
mana aset lancar perusahaan setara dengan kewajiban lancarnya, sehingga ruang fleksibilitas likuiditas
jangka pendek relatif terbatas. Sebaliknya, nilai maksimum NWC sebesar 42.761.415 (dalam ribuan
rupiah) diperoleh PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) pada periode tersebut 2024, mencerminkan
kapasitas likuiditas yang sangat besar untuk mendukung aktivitas operasional, ekspansi, serta
penyerapan guncangan ekonomi. Besarnya standar deviasi sebesar 7.571.088 mempertegas adanya
variasi ekstrem dalam struktur modal kerja antar perusahaan, yang mencerminkan perbedaan strategi
manajemen likuiditas, skala usaha, serta efisiensi pengelolaan aset lancar dan kewajiban jangka pendek.
Nilai rata-rata NWC sebesar 4.209.658 (dalam ribuan rupiah) atau sekitar Rp4,2 triliun menunjukkan
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bahwa secara agregat perusahaan subsektor ini memiliki tingkat modal kerja bersih yang relatif
memadai, namun distribusinya sangat timpang.

Indikator yang diukur berdasarkan Total Asset Turnover (TAT) untuk menunjukkan efisiensi
operasional perusahaan di sektor makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
menunjukkan perbedaan yang cukup besar antar perusahaan selama periode 2019 hingga 2024 . Nilai
TAT minimum sebesar 0 ,44 dicatat oleh PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) pada tahun 2020 , yang
menunjukkan kemampuan perusahaan yang rendah dalam mengubah aset menjadi penjualan, di mana
setiap Rpl aset hanya dapat menghasilkan Rp0,44 dalam pendapatan. Kondisi ini mencerminkan
inefisiensi operasional yang berpotensi menekan profitabilitas, khususnya Return on Assets (ROA),
mengingat ROA secara teoritis merupakan fungsi dari margin laba dan perputaran aset. Sebaliknya, nilai
maksimum TAT sebesar 4,46 diperoleh PT Tunas Baru Lampung Tbk (TGKA) pada tahun 2019, yang
menunjukkan tingkat pemanfaatan aset yang sangat optimal, di mana setiap Rpl aset mampu
menghasilkan Rp4,46 penjualan. Tingginya perputaran aset tersebut secara empiris berkorelasi positif
dengan peningkatan ROA, terutama pada industri makanan dan minuman yang bercirikan volume
penjualan tinggi dan margin moderat.

Variabel likuiditas dalam penelitian ini diukur menggunakan Current Ratio pada perusahaan
subsektor makanan dan minuman yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama rentang waktu 2019-
2024.menunjukkan tingkat variasi yang relatif tinggi. Nilai terendah CR adalah 0,71 tercatat di PT Multi
Bintang Indonesia Tbk (MLBI) tahun 2022, yang mengindikasikan kondisi likuiditas yang kurang
memadai karena aset lancar perusahaan tidak mampu sepenuhnya menutup kewajiban jangka pendek.
Kondisi ini berpotensi meningkatkan risiko short-term financial distress dan dapat menekan fleksibilitas
operasional perusahaan. Sebaliknya, nilai maksimum CR sebesar 13,30 diperoleh PT Campina Ice Cream
Industry Tbk (CAMP) pada tahun 2021, mencerminkan tingkat likuiditas yang sangat tinggi. Meskipun
likuiditas yang kuat dapat mengurangi risiko gagal bayar, nilai CR yang terlalu tinggi juga berpotensi
mengindikasikan adanya idle current assets atau penggunaan aset lancar yang kurang efisien, yang pada
akhirnya dapat menurunkan tingkat pengembalian aset.

Rata-rata CR sebesar 3,2348 dengan standar deviasi 2,66605 menunjukkan bahwa secara
umum perusahaan sampel memiliki kemampuan yang lebih dari cukup dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek, di mana setiap Rp1 kewajiban lancar dijamin oleh sekitar Rp3,23 aset lancar. Mengacu
pada kriteria [32] yang menyatakan bahwa nilai CR di atas 1,5 mencerminkan kondisi likuiditas yang
baik, maka secara agregat perusahaan subsektor makanan dan minuman dalam sampel berada pada
kondisi likuiditas yang sangat baik. Dalam konteks kinerja keuangan, literatur empiris menekankan
bahwa likuiditas yang optimal bukan maksimal lebih kondusif bagi pencapaian ROA yang ideal. Industri
food and beverage di Indonesia bersifat asset-intensive dan memiliki perputaran persediaan relatif cepat,
tingkat CR yang moderat memungkinkan perusahaan menjaga kelancaran operasional tanpa
mengorbankan efisiensi aset. Dengan demikian, likuiditas yang terlalu tinggi berpotensi menekan ROA
melalui rendahnya produktivitas aset lancar, sementara likuiditas yang terlalu rendah meningkatkan
risiko operasional. Keseimbangan antara CR yang sehat dan efisiensi penggunaan aset menjadi
prasyarat penting bagi tercapainya tingkat ROA yang optimal dan berkelanjutan pada perusahaan food
and beverages di Indonesia.

Variabel leverage pada penelitian ini direpresentasikan oleh DER. Nilai minimum DER sebesar
0,10 tercatat pada PT Siantar Top Tbk (STTP) tahun 2024, yang mencerminkan tingkat penggunaan
utang yang sangat rendah, di mana hanya sekitar 10% dari modal sendiri yang dibiayai oleh kewajiban
berbunga. Struktur pendanaan yang konservatif ini mengindikasikan risiko finansial yang minimal,
namun pada saat yang sama berpotensi membatasi efek financial leverage dalam meningkatkan
profitabilitas aset. Sebaliknya, nilai maksimum DER sebesar 2,14 diperoleh PT Multi Bintang Indonesia
Tbk (MLBI) pada tahun 2022, yang menunjukkan ketergantungan perusahaan terhadap utang relatif
tinggi, dengan proporsi utang mencapai 214% dari modal sendiri. Kondisi leverage yang tinggi ini
meningkatkan eksposur terhadap risiko gagal bayar dan beban bunga, yang dalam jangka panjang dapat
menekan kinerja profitabilitas, khususnya ROA. Average DER 0,6289 standar deviasinya 0,41755
menunjukkan bahwa secara umum perusahaan sampel menggunakan utang sekitar 62,89% dari modal
sendiri, dengan variasi struktur modal yang cukup signifikan antar perusahaan.

Faktor Internal Terhadap Kinerja Keuangan Pada Perusahaan Sektor Barang Food & Beverage 120
Daniell, Hermanto?



http://u.lipi.go.id/1466480524
http://u.lipi.go.id/1464049910

KOMPAK | Volume 19 No. 1] July 2026: 116-127

Uji normalitas pada Tabel 2 dilakukan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov dan memberi
hasil signifikansi sebesar 0,200. Angka ini lebih tinggi daripada ambang batas 0,05, yang menunjukkan
bahwa data yang dianalisis memiliki distribusi normal. Dengan demikian, bisa disimpulkan data sampel
dalam penelitian ini sudah memenuhi asumsi normalitas.

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas

Statistik ROA LN_TA LN_NWC SQRT_TAT LN_CR DER
N 54 54 54 54 54 54

Mean 0.1243 15.2236 13.9099 1.1111 1.0151 0.5011
Std. Deviation 0.04364 1.24453 1.88578 0.31849 0.51267 0.30068
Absolute 0.100 0.131 0.124 0.158 0.106 0.136
Most Extreme Differences (+) 0.100 0.131 0.097 0.158 0.106 0.136
Most Extreme Differences (-) -0.052 -0.114 -0.124 -0.095 -0.049 -0.091
Kolmogorov-Smirnov Z 0.733 0.962 0.912 1.159 0.776 1.000
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.656 0.313 0.377 0.136 0.584 0.270

Uji Autokorelasi pada Tabel 3 dilaksanakan melalui Uji Runs dengan nilai Asymp. Sig. (2-tailed)
sebesar 0,583, di mana nilai signifikansi > 0,05 menunjukkan bahwa tidak ada gejala autokorelasi. Oleh
karena itu, dapat disimpulkan bahwa penelitian ini tidak menunjukkan gejala autokorelasi.

Tabel 3. Hasil Uji Autokorelasi

Keterangan Unstandardized Residual

Test Value2 -.00334

Cases < Test Value 27

Cases >= Test Value 27

Total Cases 54

Number of Runs 26

Z -.550

Asymp. Sig. (2-tailed) .583

Uji Multikolinearitas pada Tabel 4 menunjukkan bahwa hasil variabel pada penelitian ini telah
terbebas dari multikolinearitas terjadi ketika nilai VIF kurang dari 10 atau nilai Toleransi lebih tinggi
dari 0,1. Variabel TA memiliki nilai toleransi sebesar 0.325 dan VIF sebesar 3.077; NWC memiliki nilai
toleransi sebesar 0.262 dan VIF sebesar 3.814; TAT mempunyai nilai toleransi 0.381 dan VIF 2.621; CR
memiliki nilai toleransi 0.427 dan VIF 2.341; dan DER memiliki nilai toleransi 0.306 serta VIF 3.270.
Dengan demikian, bisa diartikan bahwa data penelitian ini tidak memperlihatkan terjadinya
multikolinearitas sehingga mengidentifikasi berbagai variabel dalam analisis penelitian ini tidak saling
berkorelasi satu dengan yang lain.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas

Unstandardized Standardized Collinearity Statistics
Model Coefficients Coefficients t Sig.

B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 184 .062 2.997 .004
LN_TA .001 .006 .039 218 .828 .325 3.077

1 LN_NWC -.010 .005 -423 -2.100 .041 .262 3.814

SQRT_TAT .040 .023 .292 1.747 .087 .381 2.621
LN_CR .044 .013 514 3.258 .002 427 2.341
DER -.068 .027 -467 -2.506 .016 .306 3.270

Uji heteroskedastisitas pada Tabel 5 mempunyai syarat gambar tersebut yang berisi titik-titik

data yang tersebar disekitar angka 0. Hasil uji menunjukkan grafik dimana titik-titik tersebar dan tidak
terdapat pola tertentu pada grafik sebaran residual sehingga disimpulkan model regresi pada studi ini
bebas dari masalah heteroskedastisitas.

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Variabel Independen Koefisien (B) t-hitung Sig.
Ukuran Perusahaan (TA) 0.003 0.219 0.827
Modal Kerja Bersih (NWC) -0.012 -1.345 0.182
Efisiensi Operasi (TAT) 0.041 1.287 0.201
Likuiditas (CR) -0.028 -1.103 0.273
Leverage (DER) 0.036 1.412 0.161
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Uji Simultan (Uji f) pada Tabel 6 yang dilakukan melalui uji regresi, memiliki syarat hasil < 0,05
maka data dikatakan berpengaruh secara simultan. Berdasarkan data yang telah diuji nilai signifikansi
menghasilkan 0,000 yang dimana nilai < 0,05, maka adanya pengaruh simultan. Dari hasil penelitian ini
dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan, modal kerja bersih, efisiensi operasi, likuiditas, dan
leverage mempengaruhi kinerja keuangan secara bersamaan.

Tabel 6. Hasil Uji Simultan (Uji F)

Sum of

Model df Mean Square F Sig.
Squares
Regression .049 5 .010 9.205 .000b
1 Residual .052 48 .001
Total 101 53

Uji parsial (uji t) pada Tabel 7 dianggap signifikan dan hipotesis diterima apabila nilai
signifikansi yang dihasilkan berada dibawah 0,05. Dari tabel diatas terdapat nilai sig variabel ukuran
perusahaan (TA) 0,828 dengan koefisien 0,001 yang tak terlalu berpengaruh kepada peforma keuangan.
Pada variabel modal kerja bersih (NWC) memiliki nilai sig 0,041 dengan koefisien -0,010 yang artinya
variabel ini berpengaruh signifikan dengan arah negatif pada kinerja keuangan. Nilai sig untuk variabel
efisiensi operasional (TAT) adalah 0.087 dengan koefisien 0.040, menyatakan kalau variabel tidak
terpengaruh signifikan pada kemampuan keuangan. Untuk nilai sig pada variabel likuiditas (CR) yaitu
0,002 dengan koefisien 0,044 yang menunjukkan bahwa variabel tersebut memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan, sementara nilai signifikansi pada variabel leverage (DER) yaitu
0,016 dengan koefisien -0,068 yang artinya variabel ini berpengaruh signifikan dengan arah negatif pada
kinerja keuangan.

Tabel 7. Hasil Uji Parsial (Uji t)

Variabel B Sig Hipotesis Hasil Kesimpulan
Ukuran 001 828 + + Ditolak
Perusahaan
Modal Kerja -010 041 + - Ditolak
Bersih
Efisiensi Operasi .040 .087 + + Ditolak
Likuiditas .044 .002 + + Diterima
Leverage -.068 .016 + - Ditolak

Uji Adjusted R? pada Tabel 8 menimbang kemampuan variabel independen mempengaruhi
variabel dependen. Ketika nilai mendekati 1, berarti variabel independen memiliki pengaruh yang lebih
kuat terhadap variabel dependen, dan sebaliknya. kalau mendekati angka 0 berarti kecil pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen. Dari hasil uji didapatkan nilai Adjusted R? sebesar
0,436 atau 43,6%, sehingga bisa dikatakan bahwa variabel ukuran perusahaan, modal kerja bersih,
efisiensi operasi, likuiditas, dan leverage mempunyai pengaruh terhadap kinerja keuangan sebanyak
43,6% sementara sisanya 56,4% terdapat pada variabel independen lainnya.

Tabel 8. Hasil Uji Adjusted R?

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 .7002 489 436 .03276 1.551

Analisis Regresi Linear Berganda, yang mengacu pada perhitungan dari hasil penelitian ini
menggunakan alat statistik, berikut rumus persamaan regresi linear berganda yang ditunjukkan pada
Rumus (2).

0,191 ROA=0,184 + 0,001 TA - 0,010NWC + 0,040 TAT + 0,044 CR* - 0,068 DER + 0,062 (2)

Persamaan regresi menunjukkan bahwa konstanta sebesar 0,184, pada koefisien ukuran
perusahaan (TA) memiliki arah positif sebesar 0,001, jika ukuran perusahaan bertambah sebesar 1%,
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kinerja keuangan (ROA) akan naik sebesar 0.001.Koefisien pada modal kerja bersih (NWC) memiliki
arah negatif sebesar -0,010, apabila modal kerja bersih mengalami peningkatan 1% maka kinerja
keuangan (ROA) menurun -0,010. Koefisien pada efisiensi operasi (TAT) memiliki arah positif sebesar
0,040, apabila efisiensi operasi mengalami peningkatan 1% maka kinerja keuangan (ROA) meningkat
0,040. Koefisien pada likuiditas (CR) memiliki arah positif sebesar 0,044, apabila likuiditas mengalami
peningkatan 1% maka kinerja keuangan (ROA) meningkat 0,044. Koefisien pada leverage (DER)
memiliki arah negatif sebesar -0,068, apabila leverage mengalami peningkatan 1% maka kinerja
keuangan (ROA) menurun -0,068.

4. DISKUSI

4.1. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan

Hasil pengujian empiris, firm size diproksikan menggunakan total aset (TA ) tak mempunyai
pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur menggunakan Return on Assets (ROA).
Dengan demikian, hipotesis H1 ditolak. Angka Sebesar 0,828 (>0,05 ) serta koefisien yang sangat kecil
memberi arti peningkatan skala aset perusahaan tidak secara langsung diikuti oleh peningkatan
efektivitas pemanfaatan aset dalam menghasilkan laba.

Dalam perspektif signaling theory, ukuran perusahaan seharusnya ini bisa menjadi indikasi
yang baik bagi para investor karena dianggap bahwa perusahaan dengan aset besar memiliki stabilitas
dalam operasional dan akses yang lebih luas ke pembiayaan, serta risiko kebangkrutan yang lebih
rendah. Namun, hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa sinyal berupa besarnya aset belum cukup
kuat untuk diterjemahkan sebagai sinyal kinerja keuangan yang superior. Hal ini terjadi karena investor
tidak hanya menilai kuantitas aset, tetapi lebih menekankan pada kualitas pengelolaan aset tersebut.
Secara empiris, data menunjukkan bahwa perusahaan food & beverage dalam sampel memiliki rata-rata
total aset yang besar, namun ROA yang dihasilkan relatif bervariasi dan tidak selalu tinggi. Kondisi ini
mengindikasikan adanya potensi inefisiensi penggunaan aset, di mana aset yang besar belum
sepenuhnya dimanfaatkan secara produktif untuk menciptakan laba. Dengan kata lain, sinyal ukuran
perusahaan kehilangan kekuatannya ketika tidak didukung oleh efisiensi operasional dan profitabilitas
yang konsisten.

Temuan ini tidak sejalan menurut studi empiris [18] mengengemukakan pengaruh positif
firm size terhadap kinerja keuangan perusahaan . Hasil ini dapat disebabkan oleh karakteristik industri
makanan dan minuman yang bersifat asset-intensive, sehingga penambahan aset lebih banyak
digunakan untuk menjaga kapasitas produksi dan distribusi daripada meningkatkan margin laba secara
langsung.

4.2. Pengaruh Modal Kerja Bersih Terhadap Kinerja Keuangan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa modal kerja bersih berpengaruh signifikan dengan arah
negatif terhadap ROA, sehingga hipotesis H2 ditolak. Nilai signifikansi sebesar 0,041 (< 0,05) dengan
koefisien negatif mengindikasikan bahwa peningkatan modal kerja bersih justru menurunkan kinerja
keuangan perusahaan.

Dalam kerangka signaling theory, tingginya modal kerja bersih pada dasarnya dapat
dipersepsikan sebagai sinyal positif yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menjaga
likuiditas dan kelangsungan operasional. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sinyal
tersebut tidak selalu diterjemahkan secara positif oleh pasar. Modal kerja bersih yang terlalu besar
dapat mengindikasikan adanya idle funds, tingginya piutang yang belum tertagih, atau persediaan yang
berlebihan, sehingga mencerminkan inefisiensi pengelolaan aset lancar. Secara empiris, perusahaan
dengan NWC tinggi dalam sampel cenderung memiliki CR yang sangat besar, namun tidak diikuti oleh
peningkatan ROA. Hal ini menunjukkan bahwa dana yang tertahan pada aset lancar tidak dimanfaatkan
secara optimal untuk menghasilkan laba. Dalam konteks signaling theory, kondisi ini justru
mengirimkan sinyal negatif kepada investor, bahwa manajemen belum mampu mengelola modal kerja
secara efisien.

Temuan ini sejalan dengan [33] yang menyatakan bahwa pengelolaan modal kerja yang tidak
optimal dapat menekan profitabilitas. Namun, hasil ini bertentangan dengan [34] yang menemukan
pengaruh positif NWC terhadap kinerja keuangan. Perbedaan ini mengindikasikan bahwa dalam
industri makanan dan minuman Indonesia, efisiensi modal kerja lebih penting dibandingkan besarnya
modal kerja itu sendiri.
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4.3. Pengaruh Efisiensi Operasi terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa efisiensi operasi yang diproksikan dengan Total Asset
Turnover (TAT) tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, sehingga hipotesis H3 ditolak. Meskipun
koefisien regresi bernilai positif, tingkat signifikansi sebesar 0,087 (> 0,05) menunjukkan bahwa
peningkatan perputaran aset belum mampu memberikan dampak yang signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan.

Menurut signaling theory, tingkat efisiensi operasi yang tinggi seharusnya menjadi sinyal positif
bagi investor karena mencerminkan kemampuan manajemen dalam memanfaatkan aset untuk
menghasilkan penjualan. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sinyal tersebut belum cukup
kuat untuk meningkatkan ROA secara langsung. Hal ini dapat terjadi karena tingginya perputaran aset
tidak selalu diiringi dengan margin laba yang memadai. Dalam industri makanan dan minuman, strategi
peningkatan penjualan sering kali dilakukan melalui harga kompetitif dan promosi intensif, yang
berpotensi menekan margin laba. Akibatnya, meskipun aset berputar cepat, laba bersih relatif terhadap
total aset tidak meningkat secara signifikan. Kondisi ini menyebabkan sinyal efisiensi operasi yang
dikirimkan perusahaan tidak sepenuhnya diterjemahkan sebagai sinyal kinerja keuangan yang kuat oleh
investor.

Temuan ini berbeda dengan hasil penelitian [12] yang menyatakan adanya pengaruh positif
efisiensi operasi terhadap kinerja keuangan. Perbedaan tersebut menunjukkan bahwa konteks industri
dan struktur biaya memainkan peran penting dalam menentukan kekuatan sinyal efisiensi terhadap
profitabilitas.

4.4. Pengaruh Likuiditas terhadap Kinerja Keuangan

Hasil analisis menunjukkan bahwa likuiditas yang diukur menggunakan Current Ratio (CR)
berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA, sehingga hipotesis H4 diterima. Nilai signifikansi
sebesar 0,002 (< 0,05) menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
jangka pendek berkontribusi nyata terhadap peningkatan kinerja keuangan.

Dalam perspektif signaling theory, likuiditas yang baik merupakan sinyal positif yang
menunjukkan kondisi keuangan perusahaan yang sehat, rendah risiko, dan memiliki fleksibilitas
operasional yang tinggi. Perusahaan dengan likuiditas memadai mampu menjaga kelancaran
operasional tanpa gangguan akibat tekanan keuangan jangka pendek, sehingga aset dapat dimanfaatkan
secara optimal untuk menghasilkan laba. Data empiris menunjukkan bahwa perusahaan dengan CR yang
berada pada tingkat sehat cenderung memiliki ROA yang lebih tinggi. Hal ini mengindikasikan bahwa
sinyal likuiditas yang dikirimkan manajemen berhasil diterjemahkan secara positif oleh pasar dan
tercermin dalam peningkatan profitabilitas.

Temuan ini konsisten dengan [8] mengemukakan likuiditas yang sehat berkontribusi baik
pada kinerja keuangan perusahaan. Dengan demikian, likuiditas terbukti menjadi salah satu sinyal
internal yang paling kuat dalam menjelaskan kinerja keuangan perusahaan food & beverage di
Indonesia.

4.5. Pengaruh Leverage terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity Ratio
(DER) berpengaruh signifikan dengan arah negatif terhadap ROA, sehingga hipotesis H5 ditolak. Nilai
signifikansi sebesar 0,016 (< 0,05) dengan koefisien negatif menunjukkan bahwa peningkatan
penggunaan utang justru menurunkan kinerja keuangan perusahaan.

Dalam kerangka signaling theory, leverage dapat memberikan dua jenis sinyal. Pada tingkat
yang moderat, penggunaan utang dapat menjadi sinyal kepercayaan diri manajemen terhadap prospek
perusahaan. Namun, leverage yang tinggi justru mengirimkan sinyal negatif karena meningkatkan risiko
keuangan dan beban bunga. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan food & beverage dalam
sampel cenderung berada pada kondisi di mana peningkatan utang tidak diimbangi dengan peningkatan
laba operasional. Beban bunga yang tinggi menekan laba bersih, sehingga ROA menurun. Dalam konteks
ini, sinyal leverage yang dikirimkan perusahaan ditafsirkan secara negatif oleh investor.

Faktor Internal Terhadap Kinerja Keuangan Pada Perusahaan Sektor Barang Food & Beverage 124
Daniell, Hermanto?



http://u.lipi.go.id/1466480524
http://u.lipi.go.id/1464049910

KOMPAK | Volume 19 No. 1] July 2026: 116-127

Temuan ini menyatakan berbeda dengan [35] yang menemukan pengaruh positif leverage
terhadap kinerja keuangan, menunjukkan bahwa efektivitas leverage sangat bergantung pada
kemampuan perusahaan dalam mengelola risiko dan mengalokasikan dana pinjaman secara produktif.

5. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian pada 17 perusahaan subsektor food and beverage yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2019-2024, dapat disimpulkan bahwa secara simultan ukuran
perusahaan, modal kerja bersih, efisiensi operasi, likuiditas, dan leverage berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan ROA. Namun secara parsial, hanya modal kerja bersih,
likuiditas, dan leverage yang berpengaruh signifikan terhadap ROA, sedangkan ukuran perusahaan dan
efisiensi operasi tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan.

Dalam perspektif signaling theory, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa kebijakan
perusahaan terkait pengelolaan likuiditas, modal kerja, dan struktur pendanaan dapat menjadi sinyal
penting bagi investor dalam menilai kondisi fundamental serta prospek kinerja perusahaan. Untuk
penelitian selanjutnya, disarankan agar memperluas model penelitian dengan menambahkan variabel
lain yang berpotensi memengaruhi kinerja keuangan, seperti corporate governance, kebijakan dividen,
kualitas laba, atau investment opportunity set. Selain itu, penelitian mendatang juga dapat
mempertimbangkan penggunaan metode analisis yang lebih kompleks, seperti data panel dinamis atau
Structural Equation Modeling (SEM), serta memperluas objek penelitian agar hasil yang diperoleh lebih
komprehensif.

Implikasi manajerial dari penelitian ini menekankan pentingnya peran manajemen dalam
mengelola kebijakan keuangan secara optimal untuk meningkatkan kinerja perusahaan. Manajemen
perlu menjaga keseimbangan antara likuiditas, pengelolaan modal kerja, dan penggunaan leverage agar
tetap berada pada tingkat yang optimal sehingga mampu meningkatkan profitabilitas tanpa
meningkatkan risiko keuangan secara berlebihan. Dengan pengelolaan yang tepat, kebijakan internal
perusahaan dapat menjadi sinyal positif bagi investor dan kreditor mengenai stabilitas serta prospek
perusahaan di masa depan.
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