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Abstract. Company financial performance is one of the important indicators in assessing the sustainability and
competitiveness of a company in the market. This study aims to analyze the relationship between liquidity,
leverage, and company size on company financial performance based on existing literature. The research method
uses a literature review approach that analyzes the results of previous studies from various journals and scientific
articles. The review results show that liquidity has a positive relationship with financial performance in conditions
where the company is able to manage current assets optimally. Leverage can have a positive or negative effect
depending on the proportion of debt to equity, while company size is often associated with operational efficiency
and competitiveness. This study provides theoretical insights for managerial decision making in managing
financial resources.
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Abstrak. Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator penting dalam menilai keberlanjutan dan
daya saing perusahaan di pasar. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis hubungan antara likuiditas, leverage,
dan ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan perusahaan berdasarkan literatur yang ada. Metode penelitian
menggunakan pendekatan literatur review yang menganalisis hasil penelitian terdahulu dari berbagai jurnal dan
artikel ilmiah. Hasil review menunjukkan bahwa likuiditas memiliki hubungan positif dengan kinerja keuangan
dalam kondisi perusahaan mampu mengelola aset lancar secara optimal. Leverage dapat memberikan efek positif
atau negatif tergantung pada proporsi hutang terhadap ekuitas, sementara ukuran perusahaan seringkali dikaitkan
dengan efisiensi operasional dan daya saing. Penelitian ini memberikan wawasan teoritis untuk pengambilan
keputusan manajerial dalam mengelola sumber daya keuangan.

Kata Kunci: Likuiditas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, Literatur Review

1. PENDAHULUAN

Dalam dunia bisnis yang semakin kompetitif, kinerja keuangan perusahaan menjadi
indikator utama dalam menilai keberhasilan dan keberlanjutan sebuah entitas bisnis. Kinerja
keuangan perusahaan merupakan salah satu indikator utama untuk menilai efektivitas
manajemen dalam mengelola sumber daya yang dimiliki. Kinerja ini mencerminkan sejauh
mana perusahaan mampu mencapai tujuan utamanya, yaitu menciptakan nilai bagi pemegang
saham serta memastikan keberlanjutan operasional. Dalam teori manajemen keuangan, kinerja
keuangan dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk likuiditas, leverage, dan ukuran
perusahaan. Kinerja keuangan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola

sumber daya untuk menghasilkan laba serta memenuhi kewajiban keuangan. Beberapa faktor
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yang sering menjadi perhatian dalam analisis kinerja keuangan adalah likuiditas, leverage, dan
ukuran perusahaan.

Likuiditas menggambarkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendek dengan aset lancarnya. Kemampuan ini sangat penting karena perusahaan yang
tidak likuid dapat menghadapi risiko gagal bayar, yang pada akhirnya berdampak buruk pada
kredibilitas dan kelangsungan usaha. Namun, likuiditas yang terlalu tinggi juga dapat
menandakan kurangnya efisiensi dalam memanfaatkan asset. Likuiditas merupakan salah satu
faktor yang yang dapat mendorong terjadi perubahan harga saham. Likuiditas tinggi
menunjukan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.
Likuiditas perusahaan dapat diukur dengan rasio lancar (current ratio). Rasio lancar
menunjukan kemampuan perusahaan untuk membayar utang lancar dengan menggunakan
aktiva lancar yang dimiliki (Sudana, 2009).

Leverage, yang sering diukur melalui rasio hutang terhadap ekuitas, menunjukkan
sejauh mana perusahaan menggunakan hutang sebagai sumber pendanaan. Dalam situasi
tertentu, /everage yang optimal dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui pengurangan
biaya modal. Namun, /everage yang terlalu tinggi berisiko meningkatkan tekanan keuangan,
terutama dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil. Di sisi lain, leverage, yang mengukur
proporsi utang terhadap ekuitas, menunjukkan sejauh mana perusahaan mengandalkan
pendanaan eksternal yang dapat memengaruhi risiko keuangan. Rasio leverage adalah
mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan /everage ini dengan
tujuan agar keuntungan yang diperoleh lebih besar daripada biaya aset dan sumber dananya.
Dengan demikian penggunaan leverage akan meningkatkan keuntungan bagi pemegang
saham. Sebaliknya /everage juga dapat meningkatkan risiko keuntungan. Jika perusahaan
mendapat keuntungan yang lebih rendah dari biaya tetapnya maka penggunaan /everage akan
menurunkan keuntungan pemegang saham (Harjito dan Martono, 2014).

Selain itu, ukuran perusahaan, baik dalam bentuk total aset maupun pendapatan, sering
kali digunakan sebagai indikator potensi daya saing dan efisiensi operasional. Ukuran
perusahaan adalah suatu skala di mana dapat diklasifikasikan besar dan kecilnya perusahaan
dengan berbagai cara, antara lain: total aktiva, log size, penjualan, dan kapitalisasi pasar. Suatu
perusahaan yang lebih besar dimana sahamnya tersebar sangat luas akan lebih berani
mengeluarkan saham baru dalam memenuhi kebutuhannya untuk membiayai pertumbuhan
penjualannya dibandingkan perusahaan yang lebih kecil. Sehingga semakin besar ukuran
perusahaan, kecenderungan untuk memakai dana eksternal juga semakin besar. Hal ini

dikarenakan perusahaan besar memiliki kebutuhan dana yang besar dan salah satu alternatif
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pemenuhan dananya adalah dengan menggunakan dana eksternal yaitu dengan menggunakan
utang. Sehingga semakin besar ukuran perusahaan kecenderungan untuk menggunakan utang
lebih besar untuk memenuhi kebutuhan dananya daripada perusahaan kecil (Riyanto. 2010).
Penelitian ini bertujuan untuk memberikan tinjauan literatur yang komprehensif mengenai
pengaruh likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan. Melalui
pendekatan literatur review, penelitian ini mengeksplorasi berbagai temuan sebelumnya untuk
mengidentifikasi pola dan hubungan antarvariabel, serta memberikan rekomendasi bagi

pengelolaan keuangan perusahaan.

2. KAJIAN PUSTAKA

e Pengertian dan Konsep Likuiditas

Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya
menggunakan aset lancar. Rasio likuiditas, seperti current ratio dan quick ratio, sering
digunakan untuk mengukur tingkat likuiditas perusahaan.
o Teori Terkait:

Likuiditas yang tinggi mencerminkan manajemen aset lancar yang baik, tetapi
likuiditas yang terlalu tinggi dapat menunjukkan kurang optimalnya pengelolaan aset
perusahaan (Gitman, 2018).

e Penelitian Terdahulu:
o Darsono dan Pujiono (2020) menunjukkan bahwa rasio likuiditas berpengaruh
signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan Return on Assets (ROA).
o Suwarno (2019) menyebutkan likuiditas yang rendah dapat menyebabkan masalah

solvabilitas yang menghambat kinerja perusahaan.

o Leverage sebagai Determinan Kinerja Keuangan

Leverage mencerminkan sejauh mana perusahaan menggunakan utang dalam struktur
modalnya. Rasio leverage, seperti Debt to Equity Ratio (DER) dan Debt to Asset Ratio
(DAR), digunakan untuk mengevaluasi tingkat /everage.
o Teori Terkait:

o Pecking Order Theory: Perusahaan cenderung memanfaatkan sumber pendanaan

internal sebelum beralih ke utang eksternal (Myers, 1984).
o Trade-off Theory: Ada keseimbangan antara manfaat pajak dari utang dan risiko

kebangkrutan (Kraus & Litzenberger, 1973).
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Penelitian Terdahulu:

(¢]

Susilawati dan Hadi (2021) menemukan bahwa /everage yang terlalu tinggi memiliki
dampak negatif terhadap profitabilitas.

Ananto (2019) menyatakan bahwa pengelolaan Jeverage yang efektif dapat
meningkatkan Return on Equity (ROE) perusahaan.

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan biasanya diukur dengan total aset, total pendapatan, atau kapitalisasi

pasar. Ukuran perusahaan dapat memengaruhi efisiensi operasional, kemampuan akses ke

pasar modal, dan diversifikasi risiko.

130

Teori Terkait:

(¢]

Perusahaan besar cenderung memiliki keunggulan kompetitif dalam hal efisiensi
operasional dan skala ekonomi (Barney, 1991).
Perusahaan kecil mungkin lebih fleksibel dalam adaptasi pasar tetapi memiliki

keterbatasan akses pembiayaan.

Penelitian Terdahulu:

o

o

Rahmawati dan Sutanto (2020) menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan yang diukur dengan ROA.
Studi oleh Wijaya (2021) menunjukkan bahwa perusahaan besar lebih mampu

menghadapi fluktuasi pasar dibanding perusahaan kecil.

Kinerja Keuangan Perusahaan

Kinerja keuangan sering diukur menggunakan rasio profitabilitas, seperti ROA, ROE,
atau Net Profit Margin (NPM).

Indikator Penting:

(¢]

(¢]

ROA: Efisiensi manajemen dalam menggunakan aset perusahaan untuk menghasilkan
laba.

ROE: Tingkat pengembalian bagi pemegang saham atas ekuitas yang diinvestasikan.

Penelitian Terdahulu:

o

Utami dan Permana (2018) menyebutkan bahwa kombinasi likuiditas, /everage, dan
ukuran perusahaan memengaruhi kinerja keuangan secara simultan.
Prasetya (2022) menemukan bahwa pengaruh likuiditas lebih dominan dibanding

leverage dalam menentukan profitabilitas perusahaan manufaktur.

JUMAKET - VOLUME. 1 NOMOR. 4 TAHUN 2024



e-ISSN : 3047-8979, dan p-ISSN 3047-3020, Hal. 127-136

e Hubungan Antar Variabel

o Likuiditas dan Kinerja Keuangan: Likuiditas yang sehat memungkinkan
perusahaan untuk mengelola aset dan kewajiban jangka pendek dengan lebih efisien,
sehingga meningkatkan profitabilitas.

o Leverage dan Kinerja Keuangan: Leverage yang optimal dapat meningkatkan laba
melalui efek leverage keuangan, tetapi penggunaan utang yang berlebihan dapat
meningkatkan risiko finansial.

e  Ukuran Perusahaan dan Kinerja Keuangan: Perusahaan besar cenderung memiliki
struktur modal yang lebih stabil dan akses yang lebih baik ke pembiayaan eksternal,

yang dapat meningkatkan kinerja keuangan.

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan /iteratur review dengan menelaah artikel jurnal,
buku, dan publikasi ilmiah lainnya. Artikel yang direview dipilih berdasarkan relevansi dengan
topik dan dipublikasi dalam kurun waktu sepuluh tahun terakhir. Tahapan awal dari setiap
penelitian mencakup proses mencari, memilih, menilai, dan membaca literatur terkait

(Creswell, 2003).

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
1. Analisis Likuiditas

Likuiditas mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendeknya dengan aset lancar yang dimilikinya. Beberapa indikator likuiditas yang umum
digunakan adalah Current Ratio (CR), Quick Ratio (QR), dan Cash Ratio.
e Hasil Literature Review:

o Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi cenderung memiliki risiko gagal
bayar yang rendah, yang berkontribusi pada kinerja keuangan yang stabil. Studi oleh
Rahman & Wahyudi (2021) menunjukkan bahwa likuiditas memiliki hubungan positif
terhadap profitabilitas (Return on Assets - ROA).

o Namun, likuiditas yang terlalu tinggi dapat mencerminkan adanya efisiensi
penggunaan aset yang kurang baik, sebagaimana dibahas oleh Syamsuddin (2020).

e Pembahasan: Keseimbangan likuiditas penting untuk memastikan perusahaan mampu
memenuhi kewajiban sekaligus memanfaatkan aset lancarnya secara optimal. Manajemen
perlu menentukan tingkat likuiditas yang ideal agar tidak mengorbankan kesempatan

investasi yang menguntungkan.
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2. Analisis Leverage

Leverage menggambarkan sejauh mana perusahaan menggunakan utang untuk mendanai
asetnya. Rasio yang sering digunakan adalah Debt to Equity Ratio (DER) dan Debt to Asset
Ratio (DAR).
o Hasil Literature Review:

o Leverage memiliki hubungan yang ambivalen dengan kinerja keuangan. Studi oleh
Hartono (2022) menunjukkan bahwa /leverage dapat meningkatkan profitabilitas
melalui efek pengungkit, namun jika terlalu tinggi dapat meningkatkan risiko
kebangkrutan.

o  Menurut Fauzi & Susanto (2021), perusahaan dengan DER yang tinggi menghadapi
tekanan likuiditas yang lebih besar, sehingga berisiko pada kinerja keuangan yang
menurun.

e Pembahasan: Penggunaan leverage yang optimal dapat mendukung ekspansi bisnis,
namun perusahaan perlu berhati-hati dalam mengelola rasio utangnya agar tidak

membebani arus kas dan profitabilitas.

3. Analisis Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan (firm size) sering diukur menggunakan total aset, pendapatan, atau
jumlah karyawan. Perusahaan besar cenderung memiliki sumber daya yang lebih banyak
untuk menghadapi tantangan pasar.
e Hasil Literature Review:

o Studi oleh Wijaya (2020) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki hubungan
positif dengan kinerja keuangan karena skala ekonomi dan kemampuan akses
pendanaan yang lebih baik.

o Disisi lain, Wulandari & Putra (2022) menemukan bahwa perusahaan besar tidak selalu
lebih efisien, terutama jika struktur organisasi menjadi terlalu kompleks.

e Pembahasan: Perusahaan besar dapat menikmati keunggulan kompetitif seperti efisiensi
biaya dan akses ke pasar, tetapi mereka juga menghadapi tantangan terkait birokrasi dan

fleksibilitas operasional.
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4. Hubungan Determinan terhadap Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan diukur melalui indikator seperti Return on Assets (ROA), Return on
Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM).
e Secara umum, kombinasi likuiditas, /everage, dan ukuran perusahaan memengaruhi
kemampuan perusahaan untuk mencapai profitabilitas yang berkelanjutan. Misalnya:
o Tingkat likuiditas yang cukup memengaruhi stabilitas jangka pendek.
o Leverage yang optimal dapat meningkatkan pengembalian ekuitas, namun terlalu
tinggi dapat membahayakan solvabilitas.
o  Perusahaan besar memiliki keuntungan dalam skala ekonomi tetapi juga menghadapi

tantangan manajerial.

5. KESIMPULAN

Literature review menunjukkan bahwa likuiditas, /everage, dan ukuran perusahaan adalah
determinan kunci dalam kinerja keuangan. Namun, dampaknya bergantung pada konteks
industri, strategi perusahaan, dan lingkungan ekonomi. Oleh karena itu, manajemen perlu
menyesuaikan kebijakan dengan karakteristik perusahaan untuk mencapai kinerja yang
optimal.
Saran
1. Untuk Peneliti Selanjutnya:

o  Perlu dilakukan studi empiris dengan data terbaru untuk menguji hubungan antara
likuiditas, leverage, dan ukuran perusahaan terhadap kinerja keuangan di berbagai
sektor industri.

o Menambahkan variabel kontrol seperti manajemen risiko, inovasi, atau tata kelola
perusahaan untuk memperoleh hasil yang lebih komprehensif.

2. Untuk Perusahaan:

o  Meningkatkan pengelolaan likuiditas dengan menjaga keseimbangan aset lancar dan
kewajiban jangka pendek.

o Mengelola /leverage secara bijak untuk meminimalkan risiko keuangan dan menjaga
tingkat profitabilitas.

o Memanfaatkan skala ekonomi untuk meningkatkan efisiensi operasional dan daya

saing perusahaan.
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