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ABSTRACT 

 

Profitability is often a problem in every important corporate policy decision. Company 

size and cash flow are thought to impact profitability. This causal study aims to measure 

the effect of company size and cash flow on the profitability of the food and beverage 

sector in the Indonesian capital market for the 2020-2024 period. This research covers 9 

sample companies selected using a purposive sampling approach. The financial statements 

included in this study were obtained through the website www.idx.co.id using a 

documentary approach. After data collection, analysis was conducted using multiple 

linear regression. The findings indicate that company size has an insignificant negative 

effect on company profitability, while cash flow has an insignificant positive effect. 

Following these findings, efficient asset management and cash management optimization 

are needed to achieve optimal profitability. 

 

Keywords: Asset Management, Cash Flow, Company Size, Financial Performance, 

Profitability 

 

ABSTRAK 

 

Profitabilitas sering kali menjadi problem setiap pengambilan kebijakan penting 

perusahaan. Ukuran serta arus kas perusahaan diduga telah memiliki dampak pada 

profitabilitas perusahaan. Studi kausal ini dimaksudkan untuk mengukur efek dari ukuran 

perusahaan dan arus kas terhadap tingkat profitabilitas sektor makanan dan minuman di 

pasar modal Indonesia periode 2020-2024. Riset ini mencakup 9 perusahaan sampel yang 

dipilih menggunakan pendekatan purposive sampling. Laporan keuangan tergolong data 
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penelitian ini, yang diperoleh melalui laman www.idx.co.id dengan pendekatan 

dokumentasi. Setelah data terkumpul, analisis dilakukan menggunakan metode regresi 

linear berganda. Temuan ini menginformasikan bahwa ukuran perusahaan memiliki efek 

negatif dan tidak signifikan pada profitabilitas perusahaan, sementara arus kas mempunyai 

efek positif dan tidak signifikan pada profitabilitas perusahaan. Menindaklanjuti temuan 

ini, diperlukan manajemen aset yang efisien serta optimalisasi pengelolaan kas agar dapat 

mencapai tingkat profitabilitas yang optimal. 

 

Kata Kunci: Pengelolaan Aset, Arus Kas, Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, 

Profitabilitas 

 

PENDAHULUAN 

 

Setiap perusahaan selalu mengidamkan laba yang maksimal. Laba yang dicapai 

menunjukkan keberhasilan operasi perusahaan. Manakala laba tinggi memanifestasikan 

kinerja perusahaan tinggi (Mukhtaruddin, et al., 2019). Kondisi ini melambangkan 

kemampuan manajemen dalam mengelola seluruh aset perusahaan (Endri & Fathony, 

2020). Semakin tinggi laba mengindikasikan semakin efektif pengelolaan aset perusahaan 

(Gavrikova, et al., 2020). Indikator yang mengintroduksi kemampuan perusahaan dalam 

meraih laba adalah profitabilitas (Herdjiono & Ture, 2021; Lowe, et al., 2020; Pinem & 

Dahliana, 2023). 

Profitabilitas termasuk rasio pengukuran performa keuangan perusahaan. Rasio ini 

merefleksikan sejauh mana perusahaan menghasilkan laba (Al Maani, et al., 2021). 

Profitabilitas yang tinggi memanifestasikan bahwa perusahaan menghasilkan laba yang 

tinggi pula (Putri & Rahyuda, 2020; Syamsudin, et al., 2021). Hal ini menandakan 

aktivitas operasi perusahaan semakin optimal (Nguyen, 2020). Selain itu, penekanan 

terhadap pengeluaran biaya perusahaan semakin efisien (Trinh, et al., 2020). Lebih dari 

itu, profitabilitas yang tinggi menggambarkan kecenderungan manajemen memanfaatkan 

sumber daya perusahaan dengan tepat (Mangesti Rahayu & Saifi, 2020). Dengan 

demikian, profitabilitas menjadi dasar penilaian keberhasilan perusahaan mencapai laba. 

Profitabilitas sering kali dijadikan dasar pengambilan keputusan oleh berbagai pihak. 

Para investor misalnya, menggunakan alat ukur ini untuk menilai kelayakan investasi 

mereka (Klimek, et al., 2021). Selain itu, pihak kreditur memanfaatkan informasi ini dalam 

memutuskan pemberian kredit (Morshed, 2020). Lebih lanjut, para karyawan perusahaan 

membutuhkan data profitabilitas sebagai penentuan karir mereka di masa mendatang 

(Groen, et al., 2020). Lebih jauh lagi, pihak manajemen memerlukan rasio ini guna 

mengukur tingkat kesuksesan mereka selama mengelola perusahaan  (Panno, 2020; Trang, 

et al., 2022) serta mengambil tindakan-tindakan penting untuk kemajuan perusahaan 

secara berkelanjutan (Ramlah, 2021). Berkenaan dengan itu, profitabilitas menjadi isu 

penting dalam penentuan berbagai kebijakan bagi pihak-pihak berkepentingan terhadap 

perusahaan. 

Persoalan profitabilitas dapat ditinjau pada perusahaan sektor industri makanan dan 

minuman di Indonesia. Berdasarkan data yang diperoleh memberikan informasi bahwa 

tingkat profitabilitas pada sektor ini menunjukkan perbedaan kemampuan dalam 

menghasilkan laba selama periode 2020-2024 (Tabel 1). PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk 

memiliki tingkat profitabilitas tertinggi dan relatif stabil dengan persentase berkisar 

20,68%–28%. PT Akasha Wira International Tbk juga menunjukkan tren peningkatan 

profitabilitas secara konsisten dari 6,01% pada tahun 2020 menjadi 22,18% pada tahun 

2024. Sementara itu, PT Buyung Poetra Sembada Tbk mengalami penurunan profitabilitas 

yang sangat tajam hingga mencapai 0,01% pada tahun 2024. Kondisi yang berfluktuasi ini 
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turut melemahkan pertumbuhan laba, sehingga diperlukan pengukuran lebih lanjut terkait 

faktor-faktor berdampak pada pencapaian tingkat profitabilitas perusahaan. 

 
Tabel 1. Tingkat profitabilitas sektor industri makanan dan minuman periode 2020-2024 

No Nama Perusahaan Kode 2020 2021 2022 2023 2024 

1 PT Mayora Indah Tbk MYOR 0,1001 0,1078 0,1061 0,0608 0,0884 

2 
PT Multi Bintang 

Indonesia Tbk 
MLBI 0,1816 0,1747 0,0982 0,2279 0,2741 

3 
PT Sariguna Primatirta 

Tbk 
CLEO 0,0759 0,1050 0,1013 0,1340 0,1155 

4 
PT Akasha Wira 

International Tbk 
ADES 0,0601 0,1020 0,1416 0,2038 0,2218 

5 
PT Campina Ice Cream 

Industry Tbk 
CAMP 0,0889 0,1034 0,0518 0,1132 0,1288 

6 
PT Wilmar Cahaya 

Indonesia Tbk 
CEKA 0,2100 0,2528 0,2291 0,2800 0,2068 

7 
PT Budi Starch & 

Sweetener Tbk 
BUDI 0,0190 0,0231 0,0236 0,0305 0,0298 

8 
PT Buyung Poetra 

Sembada Tbk 
HOKI 0,1189 0,1222 0,0419 0,0127 0,0001 

9 
PT Wahana Interfood 

Nusantara Tbk 
COCO 0,0190 0,0318 0,0104 0,0230 0,0136 

Sumber: Bursa Efek Indonesia–data sekunder diolah (2026)  
 

Di antara berbagai faktor yang mempengaruhi profitabilitas adalah ukuran 

perusahaan. Aspek ini merepresentasikan besar kecilnya suatu perusahaan (Drempetic, et 

al., 2020). Ukuran perusahaan tercermin dari total aset perusahaan (Putri & Lusy, 2021). 

Total aset yang semakin besar menggambarkan bahwa ukuran perusahaan semakin besar 

pula (Al-Slehat, et al., 2020). Hal ini menunjukkan semakin besar dana yang dibutuhkan 

perusahaan dalam menunjang aktivitas operasionalnya (Mottoh & Sutrisno, 2020; Santini 

& Indrayani, 2020). Di sisi lain, aset yang besar mendorong pencapaian produktivitas 

perusahaan semakin meningkat (Liu, et al., 2022). Produktivitas yang tinggi mendorong 

kecenderungan peningkatan profitabilitas perusahaan (Aryantini & Jumono, 2021). 

Dengan demikian, ukuran perusahaan menjadi bagian integral dalam pengukuran tingkat 

profitabilitas perusahaan. 

Faktor lainnya yang berdampak pada tingkat profitabilitas perusahaan adalah arus 

kas. Arus kas menggambarkan kesediaan perusahaan dalam menciptakan kas dari aktivitas 

operasionalnya (Sabila, et al., 2021). Arus kas yang tinggi menunjukkan kesanggupan 

manajemen dalam menjaga likuiditas perusahaan (Alhassan & Islam, 2021). Di sisi lain, 

arus kas positif menandakan fleksibilitas dalam pengelolaan keuangan perusahaan melalui 

aspek pengendalian biaya dan efisiensi operasional (Le, et al., 2020). Hal ini mendorong 

kecenderungan perusahaan untuk mengurangi risiko hutang, menghindari biaya tambahan 

akibat pembayaran bunga yang tinggi, serta fokus pada investasi (Lasrya, et al., 2021; 

Qaisi, 2020), yang dapat menghasilkan laba yang lebih besar. Lebih lanjut, keadaan ini 

memberikan dampak positif secara langsung pada profitabilitas perusahaan (Mubyarto, 

2020). Dengan demikian, arus kas dapat menentukan tingkat profitabilitas perusahaan. 

Penelitian terkait ukuran perusahaan, arus kas, dan profitabilitas sebenarnya telah 

dilakukan. Beberapa penelitian mengungkapkan bahwa profitabilitas cenderung meningkat 

disebabkan ukuran perusahaan yang besar (Wage, et al., 2021) dan arus kas yang tinggi 

(Tangngisalu, et al., 2022). Penelitian lain menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan 

berdampak positif pada profitabilitas (Atiningsih & Izzaty, 2021; Widhiastuti, 2021), 

begitu pula, arus kas memiliki dampak positif terhadap profitabilitas (Bemisal, et al., 

2023). Selain itu, ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap profitabilitas (Nugraha, et 
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al., 2021), sedangkan arus kas berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (Rajapaksha 

& Weerawickrama, 2020). Di sisi lain, penelitian menginformasikan bahwa terdapat efek 

positif yang tidak signifikan dari ukuran perusahaan pada profitabilitas (Anggraeni & 

Rahyuda, 2020), sementara arus kas memiliki dampak negatif signifikan pada profitabilitas 

(Ugwu & Oliver, 2021). Lebih lanjut, ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap 

profitabilitas (Santoso & Hersugondo, 2023), sedangkan arus kas berdampak tidak 

signifikan terhadap profitabilitas (Pordea, et al., 2020). 

Ketidakselarasan temuan penelitian sebelumnya memunculkan research gap yang 

dapat dieksplorasi lebih lanjut terkait dampak ukuran perusahaan dan arus kas pada 

profitabilitas. Riset ini perlu dilakukan karena menginformasikan tentang sejauh mana 

skala operasional dan ketersediaan dana berkontribusi terhadap profitabilitas perusahaan. 

Hasilnya membantu manajemen dalam merancang strategi pertumbuhan yang efektif dan 

penentuan kebijakan keuangan yang logis. Temuan yang didapatkan juga dapat digunakan 

manajemen sebagai dasar untuk mengoptimalkan ukuran aset dan manajemen kas guna 

mencapai tingkat profitabilitas yang tinggi. Dengan demikian, tujuan riset ini adalah untuk 

menilai efek ukuran perusahaan dan arus kas pada profitabilitas. 

 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

Agency Theory 

Agency theory menekankan hubungan antara prinsipal (pemegang saham) dengan 

agen (manajemen) dalam pengelolaan perusahaan (Bendickson, et al., 2016; Caers, et al., 

2006; Denozza & Stabilini, 2017). Benturan kepentingan mengenai pencapaian laba sering 

kali muncul akibat perbedaan prioritas dari kedua pihak (Faisal, et al., 2020; Jamel, et al., 

2021). Sebagai penilaian performa manajemen dalam menghasilkan laba, perlu 

pengelolaan sumber daya yang efektif. Manajemen didesak mengoptimalkan aset dan 

efisiensi arus kas guna mencapai tingkat profitabilitas yang lebih tinggi (Toumeh & 

Yahya, 2017). Semakin tinggi pencapaian ini maka potensi agency conflict dapat 

berkurang, sekaligus menguatkan sentimen positif pemegang saham (Renaldo, et al., 

2023). 

 

Profitabilitas 

Profitabilitas mengukur efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Upaya 

tersebut dapat dicapai melalui pengoptimalan sumber daya dan aktivitas operasional 

(Alarussi & Gao, 2023). Tingkat profitabilitas yang tinggi menggambarkan kesuksesan 

manajemen dalam mengelola aset. Standar ini penting bagi investor, kreditur, maupun 

manajemen guna mengevaluasi kinerja keuangan dan pengambilan keputusan strategis 

perusahaan (Isayas, 2022). Lebih lanjut, return on assets (ROA) digunakan sebagai proksi 

dalam pengukuran ini. ROA menilai efektivitas laba yang dihasilkan dari total aset. 

Semakin tinggi rasio ini menunjukkan tingkat pencapaian kinerja perusahaan jauh lebih 

baik (Krstić, et al., 2023; Tutcu, et al., 2024). 

 

Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan menggambarkan skala operasional dari suatu perusahaan 

berdasarkan total aset yang dikelolanya (Hendayana, et al., 2024; Kalbuana, et al., 2022). 

Total aset yang tinggi mendukung sumber daya untuk meningkatkan produktivitas 

perusahaan (Jaworski & Czerwonka, 2022). Di samping itu, kesanggupan dalam menjaga 

stabilitas, kemudahan mengakses pendanaan, serta mengembangkan operasional secara 

berkelanjutan menjadi bagian dari aspek ini (Arena, et al., 2023). Ukuran perusahaan 
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diproksikan menggunakan total aset. Rasio ini merepresentasikan potensi kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba optimal (Teng, et al., 2022). Dengan demikian, 

perusahaan dengan skala besar berpotensi meningkatkan pertumbuhan laba setiap periode. 

 

Arus Kas 

Arus kas merefleksikan efektivitas dalam pengelolaan dana (Gregory, 2022; Mensah, 

et al., 2025). Penilaian aspek ini penting dalam menentukan tingkat likuiditas dan 

fleksibilitas keuangan perusahaan (Huang, et al., 2022). Nilai yang tinggi menandakan 

bahwa perusahaan dapat membiayai aktivitas operasionalnya–tanpa bergantung pada 

pendanaan eksternal (Wu, et al., 2024). Hal ini mendorong peningkatan laba melalui 

efisiensi operasional dan kontrol biaya. Flow cash ratio (FCR) digunakan dalam mengukur 

arus kas. Rasio ini mencerminkan kinerja pengelolaan aliran kas perusahaan (Trejo-Pech, 

et al., 2025). Semakin optimal arus kas yang dikelola, semakin tinggi peluang perusahaan 

mencapai profitabilitas maksimal (Seretidou, et al., 2025). 

 

Kerangka Penelitian dan Pengembangan Hipotesis 

Gambar 1 mengusulkan model interaksi antara ukuran perusahaan, arus kas, dan 

profitabilitas. 

 
Gambar 1. Model interaksi antar variabel 

 

Ukuran perusahaan tercermin dari besar kecilnya perusahaan. Skala ini dapat diamati 

melalui total nilai aset perusahaan. Ukuran perusahaan yang semakin besar menunjukkan 

kepemilikan sumber daya aset oleh perusahaan juga besar (Choi, et al., 2022; Suwandi, 

2024). Sejumlah aset tersebut dapat menunjang perusahaan untuk mencapai tingkat laba 

yang lebih tinggi. Fakta ini menginformasikan bahwa perusahaan dengan ukuran besar 

cenderung lebih stabil. Kondisi tersebut memberikan kemampuan bagi perusahaan besar 

untuk menciptakan laba yang lebih besar daripada perusahaan yang skala kecil. Semakin 

tinggi ukuran perusahaan maka semakin tinggi pula tingkat profitabilitas perusahaan 

(Anggari & Dana, 2020). Beberapa penelitian menunjukkan bahwa ukuran perusahaan 

telah meningkatkan profitabilitas perusahaan secara signifikan (Azwar, et al., 2020; 

Chabachib, et al., 2020). Interaksi antara ukuran perusahaan dan profitabilitas dapat 

dihipotesiskan (H) seperti berikut ini. 

H1: Ukuran perusahaan mempunyai efek positif dan signifikan pada profitabilitas. 

 

Arus kas mencerminkan efektivitas pengelolaan kas perusahaan. Ukuran ini menjadi 

dasar keputusan manajemen dalam memenuhi kebutuhan pendanaan perusahaan. Nilai kas 

yang tinggi menjamin perusahaan mampu memenuhi tingkat likuiditasnya tanpa 

memerlukan pendanaan eksternal (Hofmann, et al., 2021). Sejumlah kas tersebut dapat 

dijadikan modal untuk meningkatkan jumlah produksi. Kondisi ini mendorong perusahaan 
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dalam meningkatkan penjualan, yang pada gilirannya meningkatkan jumlah laba. Arus kas 

yang semakin tinggi mendorong pencapaian profitabilitas yang semakin tinggi pula (Wati, 

2022). Beberapa studi mengemukakan bahwa arus kas telah meningkatkan profitabilitas 

perusahaan secara signifikan (Napitupulu, 2020; Pan & Xu, 2020). Dengan demikian, 

hipotesis riset ini sebagai berikut. 

H2: Arus kas mempunyai efek positif dan signifikan pada profitabilitas. 

 

 

METODE PENELITIAN 

 

Penelitian ini dapat digolongkan sebagai studi kausal yang dilakukan dalam rentang 

waktu antara bulan Februari hingga Maret 2026. Populasi yang terlibat dalam riset ini 

mencakup 47 industri sektor makanan dan minuman di pasar modal Indonesia periode 

2020-2024. Teknik penentuan sampel dalam riset ini menggunakan pendekatan purposive 

sampling. Kualifikasi penentuan sampel mencakup: (1) perusahaan yang mempublikasikan 

laporan keuangan secara lengkap; (2) perusahaan yang menghasilkan laba setiap tahunnya; 

dan (3) perusahaan yang menghasilkan kas positif setiap tahunnya. Secara keseluruhan, 

ada 9 perusahaan yang dipilih sebagai sampel penelitian (Tabel 2), sehingga terdapat total 

45 data pengamatan. 

 
Tabel 2. Sampel penelitian 

No Nama Perusahaan Kode 

1 PT Mayora Indah Tbk MYOR 

2 PT Multi Bintang Indonesia Tbk MLBI 

3 PT Sariguna Primatirta Tbk CLEO 

4 PT Akasha Wira International Tbk ADES 

5 PT Campina Ice Cream Industry Tbk CAMP 

6 PT Wilmar Cahaya Indonesia Tbk CEKA 

7 PT Budi Starch & Sweetener Tbk BUDI 

8 PT Buyung Poetra Sembada Tbk HOKI 

9 PT Wahana Interfood Nusantara Tbk COCO 

 

Sumber data sekunder merupakan bagian dari informasi riset ini. Data yang 

dimaksud melibatkan laporan keuangan publikasi perusahaan sampel. Informasi tersebut 

didapatkan melalui laman web www.idx.co.id dengan pendekatan dokumentasi. Data ini 

diklasifikasikan sebagai data time series yang mencakup periode pengamatan 2020-2024. 

Variabel bebas dalam riset ini mencakup ukuran perusahaan dan arus kas, sementara 

variabel terikatnya adalah profitabilitas. Definisi operasional dan pengukuran variabel-

variabel tersebut disajikan dalam Tabel 3. 

Lebih lanjut, data penelitian diolah menggunakan software Microsoft Excel dan 

Statistical Product and Service Solutions (SPSS). Hasil dari pemrosesan data tersebut 

disajikan dalam bentuk tabel. Data riset diuji melalui pendekatan analisis regresi linear 

berganda untuk menilai interaksi antara variabel terikat dan sejumlah variabel bebas. 

Sebelum menjalankan analisis regresi, uji asumsi klasik dilakukan untuk menilai 

kecocokan model regresi yang diaplikasikan. 
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Tabel 3. Definisi operasional dan pengukuran variabel 

Variabel Definisi Indikator Sumber 

Ukuran 

perusahaan 

Skala operasional perusahaan 

berdasarkan total aset 

Size = Ln (Assets Total) Chen, et al. (2021); 

Mandasari & 

Rahardja (2022); 

Teng, et al. (2022) 

Arus kas Efektivitas pengelolaan aliran 

kas perusahaan 
CFR =

CFt −  CFt−1

 CFt−1

 
Devi & Riduwan 

(2023); 

Harahap & Effendi 

(2020); Trejo-Pech, 

et al. (2025) 

Profitabilitas Efektivitas dalam menghasilan 

laba perusahaan 
ROA =

EAT

AT
 

Mareta, et al. (2022); 

Krstić, et al. (2023); 

Punagi & Fauzi 

(2022) 

Ln  =  Logaritma natural pada total aset perusahaan 

CFt  =  Cash flow in the current year 

CFt-1  =  Cash flow in the last year 

EAT  =  Earning after tax 

AT  =  Assets total 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Hasil Pengujian Data 

Tabel 4 menunjukkan hasil pengujian asumsi klasik. Pengujian ini dilakukan dengan 

menilai normalitas data, mengidentifikasi multikolinearitas, dan mendeteksi 

heteroskedastisitas. Pada pengujian normalitas dikemukakan bahwa data telah berdistribusi 

normal (p > 0,05). Sementara itu, pada pengujian multikolinearitas menunjukkan tidak ada 

masalah korelasi di antara variabel bebas (VIF < 10). Lebih lanjut, pada pengujian 

heteroskedastisitas mengemukakan bahwa pemodelan regresi terbebas dari masalah 

heteroskedastisitas (p > 0,05). 

 
Tabel 4. Hasil pengujian asumsi klasik 

Variabel Normalitas*) Multikolinearitas**) Heteroskedastisitas*) 

Ukuran perusahaan 
0,185 

1,009 0,064 

Arus kas 1,009 0,790 
*p > 0,05; **VIF < 10 

 

Tabel 5 menunjukkan bahwa variabel ukuran perusahaan mempunyai efek negatif 

dan tidak signifikan pada variabel profitabilitas (ß = -0,001; p > 0,05), sehingga H1 ditolak. 

Sementara itu, variabel arus kas berdampak positif dan tidak signifikan pada variabel 

profitabilitas (ß = 0,010; p > 0,05), karena itu H2 ditolak. Sketsa interaksi antara ukuran 

perusahaan, arus kas, dan profitabilitas dapat ditampilkan pada Gambar 2. 
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Tabel 5. Hasil pengujian interaksi antar variabel 

Variabel ß*) t-value**) 

Ukuran perusahaan -0,001 0,478 

Arus kas 0,010 0,839 
*Hubungan searah (+/-) 
**Pengaruh signifikan (p < 0,05) 

 

 
Gambar 2. Hasil interaksi antar variabel 

 

Dampak Ukuran Perusahaan terhadap Profitabilitas 

Pengujian pertama melaporkan bahwa ukuran perusahaan mempunyai dampak 

negatif dan tidak signifikan pada profitabilitas perusahaan. Temuan ini menafsirkan bahwa 

interaksi antara ukuran perusahaan dan profitabilitas adalah tidak searah. Ukuran 

perusahaan yang mencerminkan total aset menjadi parameter kemampuan finansial 

perusahaan dalam menghasilkan profit (Herdiyana, et al., 2021). Faktanya, hasil penelitian 

ini mengkonfirmasi bahwa profitabilitas menurun seiring dengan meningkatnya ukuran 

perusahaan. Studi ini sejalan bahwa ukuran perusahaan yang besar sering kali menghambat 

pencapaian profitabilitas yang tinggi (Yadav, et al., 2022). Penelitian lain juga 

mengemukakan serupa bahwa perusahaan yang semakin besar, justru semakin menemui 

kesulitan untuk mempertahankan kestabilan profitabilitasnya (Nathania, et al., 2021). 

Ukuran perusahaan pada penelitian ini telah menurunkan tingkat profitabilitas 

perusahaan. Skala perusahaan yang besar merefleksikan jumlah aset yang besar pula, 

namun tidak serta merta mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

Permasalahannya, perusahaan tidak memaksimalkan penggunaan aset yang dimiliki. 

Temuan ini menekankan bahwa nilai aset yang besar tidak sejalan dengan peningkatan 

profit perusahaan. Lebih lanjut, aset yang bernilai besar, namun tidak dikelola secara 

proporsional akan menimbulkan inefisiensi dalam operasional perusahaan (Sihotang, et al., 

2022). Fakta ini menguatkan bahwa aset yang besar akan meningkatkan biaya operasional 

perusahaan menjadi tinggi, hingga menyebabkan penurunan pada profit perusahaan 

(Hertati, et al., 2022). Sehingga demikian, ukuran perusahaan yang semakin besar tanpa 

pengelolaan sumber daya yang optimal membuat pencapaian profitabilitas perusahaan 

semakin menurun. 

Dalam pandangan agency theory, manajemen berkepentingan mempertahankan 

eksistensi dan skala perusahaan, namun pemegang saham lebih mengutamakan 

peningkatan profitabilitas. Ukuran perusahaan yang besar mengindikasikan aktivitas 

operasional perusahaan dapat berjalan secara optimal (Bandanuji & Khoiruddin, 2020). 

Namun, pencapaian ini tidak menjamin perusahaan mampu mencapai profitabilitas yang 

tinggi. Kondisi ini memposisikan urgensi efektivitas dan efisiensi pengelolaan aset 

(Dirman, 2020). Manajemen dituntut untuk memanfaatkan aset perusahaan secara lebih 

produktif untuk menghasilkan profit yang maksimal. Lebih lanjut, aset-aset ini digunakan 
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terutama untuk investasi dalam ekspansi usaha dengan tujuan memperoleh tingkat 

pengembalian yang lebih optimal. Upaya ini diharapkan dapat meningkatkan skala 

operasional perusahaan. 

 

Dampak Arus Kas terhadap Profitabilitas 

Pengujian kedua menemukan bahwa arus kas memiliki efek positif dan tidak 

signifikan pada profitabilitas perusahaan. Hasil ini memanifestasikan bahwa arus kas yang 

tinggi bukanlah faktor yang berdampak nyata pada pencapaian profitabilitas perusahaan. 

Arus kas merefleksikan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan profit (Sharawi, 

2021). Temuan ini menyatakan bahwa kinerja arus kas yang tinggi dapat mendorong 

peningkatan profitabilitas, namun dampaknya masih lemah. Riset serupa telah 

mengemukakan bahwa nilai arus kas yang tinggi membantu perusahaan mencapai tingkat 

profitabilitas yang stabil (JH, et al., 2021). Di sisi lain, arus kas yang tinggi dapat 

melemahkan pencapaian profitabilitas yang tinggi (Mayasari, et al., 2018). 

Arus kas mencerminkan kualitas dan kapabilitas perusahaan dalam menghasilkan 

kas (Bukvic & Pavlovic, 2023). Arus kas yang tinggi memanifestasikan bahwa perusahaan 

mampu menggunakan dana secara produktif. Semakin tinggi arus kas mengindikasikan 

bahwa pengalokasian dana perusahaan telah tepat sasaran (DesJardine & Durand, 2020). 

Kondisi ini menandakan bahwa jumlah pendapatan perusahaan semakin tinggi, yang pada 

gilirannya meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan 

semakin meningkat arus kas, semakin meningkat pula profitabilitas perusahaan. Namun 

ditekankan, peningkatan profitabilitas perusahaan tidak signifikan. Indikasi ini 

menekankan urgensi pengelolaan kas yang memadai guna menjaga tingkat likuiditas 

dalam memastikan kelancaran operasional serta menciptakan profitabilitas perusahaan 

yang tinggi. 

Dalam agency theory, pengelolaan arus kas yang baik dapat meminimalisir konflik 

kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Arus kas yang tinggi mencerminkan 

efisiensi operasional perusahaan (Sembiring, 2022). Hal ini mengindikasikan pengelolaan 

sumber daya dan pengendalian biaya yang lebih optimal. Keberhasilan ini mampu 

mengoptimalkan profit perusahaan, bahkan dalam jangka panjang. Fakta ini menguatkan 

fleksibilitas perusahaan dalam menjalankan aktivitas operasionalnya (Afiezan, et al., 

2020). Manajemen didorong untuk memperkuat posisi arus kas perusahaan melalui 

peningkatan produktivitas di berbagai lini operasional. Tindakan ini dapat mencakup 

optimalisasi proses produksi maupun efisiensi biaya. Dengan begitu, peningkatan 

pendapatan yang berdampak pada profit yang tinggi dapat dicapai. Profit yang semakin 

tinggi pada gilirannya mendorong pencapaian tingkat profitabilitas perusahaan yang lebih 

tinggi. 

 

 

PENUTUP 

 

Kesimpulan 

Pengukuran tingkat profitabilitas industri sektor makanan dan minuman di pasar 

modal Indonesia melalui dampak ukuran perusahaan dan arus kas dikaji. Hasil penelitian 

mengemukakan bahwa ukuran perusahaan mempunyai efek negatif dan tidak signifikan 

pada profitabilitas perusahaan. Temuan riset ini menunjukkan hubungan yang tidak searah, 

yang berarti penurunan profitabilitas terjadi seiring peningkatan ukuran perusahaan. Lebih 

lanjut, arus kas mempunyai efek positif dan tidak signifikan pada profitabilitas perusahaan. 

Temuan ini menunjukkan bahwa kinerja arus kas yang tinggi cenderung dapat mendorong 

peningkatan profitabilitas, namun dampaknya masih lemah. 
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Berdasarkan temuan riset ini, rekomendasi penting yang disampaikan bahwa 

manajemen aset yang efektif dan optimalisasi pengelolaan kas diperlukan guna mencapai 

tingkat profitabilitas yang tinggi. Selain itu, penelitian lanjutan dapat memperluas ruang 

lingkup penelitian dengan memasukkan faktor-faktor seperti harga saham, kebijakan 

dividen, atau tingkat penjualan sebagai variabel moderasi antara variabel-variabel yang 

dikaji dalam riset ini. Riset tersebut membantu manajemen mengoptimalkan strategi yang 

seharusnya dilakukan untuk mencapai tingkat profitabilitas yang optimal dan 

berkelanjutan. 
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