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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pajak penghasilan perusahaan, perputaran aset, 

likuiditas dan struktur modal terhadap kinerja perusahaan. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dalam periode 2018 - 2023. Metode analisis yang digunakan adalah regresi linear 

berganda untuk menguji hubungan antara variabel independen berupa pajak penghasilan perusahaan, 

perputaran aset, likuiditas, dan struktur modal terhadap variabel dependen yang berupa kinerja 

perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pajak penghasilan memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan, yang mengindikasikan bahwa pajak secara langsung 

mempengaruhi kinerja perusahaan. Perputaran aset memiliki pengaruh positif namun tidak signifikan 

terhadap kinerja perusahaan, yang mengindikasikan bahwa efisiensi terhadap aset tidak selalu menjadi 

faktor utama dalam penilaian kinerja perusahaan. Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja perusahaan, yang, mengindikasikan bahwa perusahaan dengan likuiditas yang lebih baik 

cenderung memiliki kinerja yang lebih baik. Struktur modal yang diukur melalui rasio utang terhadap 

ekuitas (DER), menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kinerja perusahaan, yang 

mengindikasikan bahwa leverage tinggi tidak secara langsung mengurangi kinerja perusahaan.  

Kata Kunci: Likuiditas, Kinerja Perusahaan, Pajak Penghasilan Badan, Perputaran Aset,  

         Struktur Modal  

          

ABSTRACT 

This research aims to analyze the influence of corporate income tax, asset turnover, liquidity and capital 

structure on company performance. The data used in this research is secondary data obtained from the 

financial reports of companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in the 2018 - 2023 period. 

The analytical method used is multiple linear regression to test the relationship between independent 

variables in the form of company income tax, asset turnover, liquidity and capital structure and the 

dependent variable in the form of company performance. The research results show that income tax has 

a positive and significant influence on company performance, which indicates that tax directly 

influences company performance. Asset turnover has a positive but not significant influence on company 

performance, which indicates that asset efficiency is not always the main factor in assessing company 

performance. Liquidity has a positive and significant effect on company performance, which indicates 

that companies with better liquidity tend to have better performance. Capital structure, measured 

through the Debt to Equity Ratio (DER), shows a negative and insignificant effect on company 

performance, which indicates that high leverage does not directly reduce company performance. 

Keywords: Asset Turnover, Capital Structure, Company Income Tax, Company Performance,  

    Liquidity 

 

PENDAHULUAN 

Industri makanan dan minuman ini menjadi 

salah satu industri yang unggul dalam memenuhi 

kebutuhan dasar pembangunan manusia (Memon 

et al., 2021). Industri makanan dan minuman 

menjadi salah satu perusahaan yang menciptakan 

stabilitas yang baik disebabkan oleh 

kekonsistenan para konsumen ditengah 

persaingan yang terjadi (Ali & Aboelmaged, 

2021). Industri ini memiliki karakteristik khusus 

dimana perusahaan memiliki prospek dalam hal 

kebutuhan primer karena perusahaan makanan 
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dan minuman bagi seorang konsumen dianggap 

sebagai kebutuhan pokok sehingga perusahaan ini 

diharapkan dapat berlanjut dalam waktu yang 

panjang (Handayani & Karnawati, 2021) 

Kinerja perusahaan sangat penting dalam 

ekonomi karena mencerminkan efisiensi 

perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya 

manusia dan material untuk mencapai targetnya 

(Nguyen et al., 2021). Penilaian terhadap kinerja 

perusahaan sangat penting bagi pemangku 

kepentingan untuk memahami pencapaian tujuan 

dan strategi perusahaan, serta menekankan 

perlunya pengukuran yang akurat dan metodologi 

yang tepat dalam evaluasi kinerja secara 

menyeluruh (Clauss et al., 2021). 

Pajak sangat penting karena mencakup semua 

beban pemerintah terhadap individu, hak, 

pekerjaan dan fasilitas masyarakat, termasuk bea 

masuk, impor dan cukai (Eneisik et al., 2023). 

Pajak penghasilan badan menjadi sangat penting 

karena selain menjadi sumber pendapatan besar 

bagi Negara, juga berfungsi sebagai alat 

pemerintah untuk menerapkan kebijakan keadilan 

sosial serta mengatur aktivitas bisnis di ekonomi 

pasar (Nguyen, 2021). Perputaran aset (Asset 

Turnover) sangat penting karena menunjukkan 

kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan 

aset untuk menghasilkan laba, serta 

mengindikasikan jumlah penjualan yang diperoleh 

dari investasi dalam aktiva (Yuniarsa & Annis, 

2020). Perputaran aset sangat penting bagi 

investor untuk menilai seberapa efektif 

perusahaan mengoptimalkan pendapatannya 

(Fabiola & Hermanto, 2023). Perputaran aset yang 

baik sangat penting karena mencerminkan upaya 

perusahaan dalam meningkatkan modal usaha 

dengan memaksimalisasi volume penjualan 

(Siregar & Harahap, 2021). Likuiditas sangat 

penting karena mencerminkan kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya (Yameen et al., 2019). Likuiditas 

sangat penting dalam menentukan kebijakan 

pengelolaan utang jangka pendek, karena 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk 

melunasi kewajiban lancar saat jatuh tempo 

(Kontuš & Mihanović, 2019). Tingkat likuiditas 

yang rendah harus segera diatasi karena dapat 

menimbulkan kekhawatiran serius bagi kreditur 

terkait pinjaman yang telah diberikan (Tarzia & 

Hermanto, 2023). Aset harus segera diakui 

sebagai likuid, dan akan berkualitas tinggi jika 

dapat dengan cepat secara langsung diubah 

menjadi uang tunai tanpa kehilangan nilai atau 

hanya dengan sedikit penurunan nilai (Li et al., 

2020). 

Struktur modal ditetapkan untuk 

menggambarkan pembiayaan aset perusahaan 

melalui penggabungan liabilitas dan ekuitas 

(Nguyen & Nguyen, 2020). Struktur modal harus 

segera disusun oleh perusahaan untuk membiayai 

kegiatan operasional, pengembangan usaha 

ataupun investasi pada perusahaan lain (Inne et al., 

2021). Struktur modal yang baik diterapkan untuk 

menarik minat pemilik saham membeli dalam 

jumlah besar, sehingga perusahaan dapat 

mengantisipasi laba yang akan diterima 

(Nurfebriastuti & Sihono, 2023). Penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh (Sihono, 2023); 

(Nguyen, 2020) menunjukkan bahwa struktur 

modal berpengaruh negatif signifikan terhadap 

kinerja perusahaan. Namun, berbeda dengan 

penelitian (Ngatno, 2021) dan (Sari et al., 2022) 

yang menunjukkan hasil positif. Penelitian yang 

dilakukan oleh (Eneisik, 2023) menunjukkan 

bahwa pajak penghasilan perusahaan berpengaruh 

negatif terhadap kinerja perusahaan. Berbeda 

dengan penelitian (Adefunke, 2021) yang 

menunjukkan adanya pengaruh positif antara 

pajak penghasilan badan dengan kinerja 

perusahaan. Penelitian (Yamin, 2019) dan 

(Nguyen, 2022) menunjukkan likuiditas 

berpengaruh positif signifikan terhadap kinerja 

perusahaan. Menurut penelitian (Hintosova, 2020) 

perputaran aset (Assets Turnover) berpengaruh 

negatif terhadap kinerja perusahaan. Namun, 

penelitian yang dilakukan oleh (Gunawan, 2022) 

menunjukkan hasil yang positif signifikan. Namun 

demikian, penelitian ini dilakukan untuk periode 

tahun 2018 - 2022, dengan mengambil sub - sektor 

makanan dan minuman yang menjadi salah satu 

perusahaan yang dapat meningkatkan 

perekonomian negara. Serta, menambah struktur 

modal dalam variabel independen. Tujuan dari 

dilakukannya penelitian ini untuk mengkaji 

pengaruh antara pajak penghasilan badan, rasio 

perputaran aset, likuiditas, struktur modal dan 

pengembalian aset terhadap kinerja perusahaan 

pada perusahaan manufaktur subsektor makanan 

dan minuman yang tercatat di BEI selama periode 

2019 - 2023. Penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi referensi pihak manajemen dalam 

membuat keputusan, termasuk keputusan 

investasi bagi para investor yang mencari peluang 

investasi khususnya pada perusahaan subsektor 

makanan dan minuman.  

 

TINJAUAN PUSTAK 

Teori Keagenan 

Teori agensi dikemukakan oleh (Jensen & 

Meckling, 1976) yang menyatakan bahwa 
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pemisahan antara pemilik atau principal dan 

pengelola (agen) pada suatu perusahaan dapat 

menimbulkan masalah keagenan. Teori agensi 

adalah teori yang berlaku untuk mempelajari 

masalah yang timbul ketika perusahaan atau 

principal miendieliegasikan piekierjaannya kiepada 

pihak lain yaitu agien, yang mienari dari tieoiri ini 

adalah piengakuan bahwa siebagian biesar 

oirganisasi tidak miemiliki moitivasi dan kointroil 

yang tiepat tierhadap koinsiep kointrak (Francieschini 

iet al., 2019). Tieoiri kieagienan bierfoikus pada 

kointrak dan pierjanjian rielasioinal antara 

pierusahaan diengan agien atau piemasoik yang 

ditierapkan dalam manajiemien rantai pasoikan 

untuk miembatasi pierilaku oipoirtunistik (Zijm iet 

al., 2021). 

Tieoiri Sinyal 

Tieoiri sinyal dikiembangkan oilieh (Spiencie, 

1973) untuk mienarik kiesimpulan dalam 

analisisnya miengienai pasar kierja. Tieoiri signal 

mienyatakan bahwa pierusahaan yang miemiliki 

kinierja supierioir dan kieunggulan koimpietitif yang 

kuat akan mienggunakan piengungkapan sukariela 

untuk mienjielaskan sumbier kieunggulan tiersiebut 

guna mienarik inviestoir (Simoini, 2021). Tieoiri ini 

bierpiendapat bahwa pierusahaan yang miemiliki 

tingkat kinierja yang liebih tinggi ciendierung 

miembierikan liebih banyak infoirmasi kiepada pasar, 

diengan tujuan untuk mienunjukkan kinierja 

supierioir mierieka mielalui piengungkapan (Poilizzi, 

2022). 

Kinierja Pierusahaan 

Kinierja pierusahaan mierupakan fungsi dari 

sumbier daya yang dimilikinya diengan 

karaktieristik dari sumbier daya tiersiebut yang 

diwakili oilieh “bierharga, langka, tidak dapat ditiru 

siempurna dan tidak dapat diganti” (Manimala, 

2023). Kinierja pierusahaan pada dasarnya adalah 

kualitas proiduk, yang dilihat dari awal proiduksi 

mulai dari piemilihan bahan baku sampai proiduk 

jadi yang miengutamakan kualitas siehingga dapat 

unggul dalam piersaingan pasar (Oirtiz iet al., 2019).  

Pajak Pienghasilan Badan 

Pienghasilan kiena pajak suatu pierusahaan 

mierupakan pajak yang dikienakan atas pienghasilan 

suatu pierusahaan atau badan yang ditientukan 

sietielah miempierhitungkan piendapatan, 

piengieluaran, dan piengurangan atas bierbagai 

insientif dan kieringanan (Chandra, 2019). Tarif 

pajak pienghasilan badan tidak bierada di bawah 

piengaruh manajier, diengan diemikian tarif pajak 

pienghasilan mierupakan masukan yang tidak dapat 

dikiendalikan dalam moidiel kieputusan, kariena tarif 

ini dikietahui dan biersifat tietap (Andiersoin iet al., 

2019). Pajak pienghasilan badan mienjadi 

piembayaran wajib yang dikienakan sielama 

biebierapa tahun pienilaian atas laba badan usaha 

yang dianggap dipieroilieh atau dimasukkan kie 

dalam suatu Niegara (Adiefunkie & Usioimoin, 

2022). 

Pierputaran As iet (Toital Ass iet Turnoivier) 

Pierputaran asiet adalah ukuran iefisiiensi 

moidal yang dihitung diengan piendapatan yang 

dibagi toital asiet (Garg & Gala, 2022). Rasioi 

pierputaran asiet mienunjukkan tingkat kieiefisiienan 

suatu pierusahaan dalam mienggunakan asietnya 

dilihat dari bierapa jumlah pienjualan yang 

dihasilkan oilieh sietiap jumlah yang diinviestasikan 

dalam asiet (Wieygandt iet al., 2019).  Pierputaran 

asiet ini dihitung dari miembagi pienjualan diengan 

toital asiet, jika pierhitungan tiersiebut riendah maka 

mienunjukkan bahwa pierusahaan tiersiebut tidak 

dapat mienggunakan asietnya untuk miempieroilieh 

kieuntungan (Andriie, 2021). 

Likuiditas 

Likuiditas adalah kiemampuan pierusahaan 

dalam miemienuhi kiewajiban jangka piendiek 

mienggunakan asiet lancar yang dimilikinya 

(Mieldrum & Schwiesier, 2021b). Likuiditas 

mierupakan salah satu karaktieristik yang pierlu 

dipiertimbangkan kietika miemilih inviestasi, kariena 

likuiditas dapat miempiengaruhi harga dan hasil 

yang diharapkan dari suatu siekuritas (Mieldrum & 

Schwiesier, 2021a). Pienietapan stratiegi likuiditas 

yang liebih baik dapat mieningkatkan poisisi 

kieuangan pierusahaan dan akan bierdampak pada 

kinierja pierusahaan (Nguyien & Daoi, 2022).  

Struktur Moidal 

Struktur moidal adalah pierbandingan antara 

utang jangka panjang diengan iekuitas yang 

digunakan pierusahaan untuk miembiayai 

oipierasinya (Roiss iet al., 2020). Struktur moidal 

yang salah adalah kietika siebuah bisnis 

miembierikan jangka waktu liebih dari 30 hari 

kiepada pierusahaan untuk piutang diengan 

invientarisnya (Crabtrieie, 2020). Koinsiep dari 

struktur moidal diartikan siebagai koimpoisisi 

proipoirsioinal atau koimbinasi antara moidal utang 

dan moidal iekuitas (Ngatnoi iet al., 2021). 

 

HUBUNGAN ANTAR VARIAB iEL 

Hubungan Pajak Pienghasilan Badan 

Tierhadap Kinierja Pierusahaan 

Suatu pierusahaan liebih miemilih untuk 

mielapoirkan kierugiannya dalam masa satu tahun 

guna miengimbangi kieuntungannya di masa yang 

akan datang, hal t iersiebut akan m iengurangi rata – 

rata bieban pajak pierusahaan (Zwick, 2021). 

Pieriencanaan pajak dilakukan untuk 

mieminimalkan biaya pajak tanpa m ielanggar 
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aturan pierpajakan, siehingga dapat miengurangi 

tindak pienghindaran pajak yang dilakukan oilieh 

pierusahaan (Kristiani iet al., 2021). Tingkat 

piengieloilaan manajiemien atas piembayaran pajak 

pienghasilan badan yang baik dapat mieningkatkan 

kinierja pierusahaan, kariena s iemakin tinggi jumlah 

pajak yang dibayarkan maka p ierusahaan tiersiebut 

dinilai miemiliki kiestabilan yang baik (Shoilihati & 

Kiswara, 2024). Hal ini siejalan diengan pienielitian 

yang dilakukan oil ieh Adiefunkie (2021) yang 

mienyatakan bahwa pajak pienghasilan badan 

bierpiengaruh signifikan tierhadap kinierja 

pierusahaan. Untuk itu, p ienieliti miengajukan 

hipoit iesis:  

H1: Pajak pienghasilan badan b ierpiengaruh poisitif 

t ierhadap kinierja pierusahaan 

Hubungan Pierputaran Asiet Tierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Tingkat nilai pierputaran asiet yang tinggi 

miencierminkan kinierja pierusahaan yang kuat 

dilihat dari jumlah pienjualan tiertientu sierta 

kiemampuan pierusahaan dalam mieminimalisirkan 

biaya proiduksinya (Juliani iet al., 2023). Siemakin 

tinggi rasioi pierputaran asiet maka siemakin iefisiien 

sieluruh asiet digunakan dalam mienunjang kiegiatan 

pienjualan, tingkat pienjualan yang tinggi 

mienghasilkan kieuntungan bagi pierusahaan 

siehingga tierjadi kienaikan pada harga saham sierta 

mienciptakan piersiepsi yang baik dari para inviestoir 

(Ika & Suliati, 2020). Hal ini siejalan diengan 

pienielitian yang dilakukan oilieh Gunawan (2022) 

yang mienyatakan bahwa tierdapat piengaruh yang 

signifikan antara pierputaran asiet tierhadap kinierja 

pierusahaan. Untuk itu pienieliti miengajukan 

hipoitiesis :               

H2: Pierputaran asiet bierpiengaruh poisitif tierhadap 

kinierja pierusahaan. 

Hubungan Likuiditas T ierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Rasioi likuiditas yang tinggi miengindikasi 

kiekuatan finansial pierusahaan yang baik kariena 

pierusahaan dinilai mampu untuk miempiertahankan 

dan mieningkatkan kinierja pierusahaan (Paul iet al., 

2021). Siemakin biesar nilai currient ratioi, maka 

akan siemakin biesar pula pienilaian kiemampuan 

pierusahaan dalam miembayar kiewajibannya siecara 

tiepat waktu (Markoinah iet al., 2020). Tingginya 

nilai currient ratioi mienjadi sinyal yang baik bagi 

krieditur, kariena diengan currient ratioi yang tinggi 

bierarti pierusahaan dapat miemienuhi kiewajiban 

utang yang jatuh tiempoi dalam 1 tahun kie diepan 

(Syahzuni, 2021). Hal ini siejalan diengan 

pienielitian yang dilakukan oilieh (Yamin, 2019) dan 

(Nguyien, 2022) yang mienyatakan bahwa 

likuiditas bierpiengaruh tierhadap kinierja 

pierusahaan. Untuk itu pienieliti miengajukan 

hipoitiesis: 

H3 : Likuiditas bierpiengaruh poisitif tierhadap 

kinierja pierusahaan. 

Hubungan Struktur Moidal Tierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Tingkat utang tierhadap iekuitas yang tinggi 

miengartikan bahwa pierusahaan tiersiebut miemiliki 

jumlah utang yang liebih biesar dibandingkan 

diengan moidal yang dimilikinya (Rahma iet al., 

2023). Pierusahaan yang miemiliki tingkat utang 

yang tinggi mienunjukkan piembayaran bunga 

kiepada krieditoir yang siemakin biesar, siehingga 

miembuat para inviestoir ienggan untuk 

mienanamkan sahamnya kariena pierusahaan 

tiersiebut dinilai miemiliki nilai dan kinierja yang 

kurang baik (Diefi & Wahyudi, 2022). Siepierti 

dalam pienielitian yang dilakukan oilieh (Sihoinoi, 

2023), yang mienyatakan bahwa tierdapat 

hubungan yang niegatif antara struktur moidal 

diengan kinierja pierusahaan. Untuk itu pienieliti 

miengajukan hipoitiesis:                  H4: Struktur moidal 

bierpiengaruh niegatif tierhadap kinierja pierusahaan. 

Bierdasarkan hubungan antar variabiel 

diepiendien dan indiepiendien di atas pienieliti 

miembuat moidiel pienielitian siebagai bierikut : 

 

 
Gambar 1 Model Penelitian 

Sumber: Data diolah penulis, 2024 

 

M iETO iDiE PiENiELITIAN 

Dalam pienielitian ini, tierdapat satu variabiel 

diepiendien bierupa kinierja pierusahaan yang 

mienggunakan Rieturn oin Assiet (ROiA) dalam 

pierhitungannya, yang dihitung diengan miembagi 

laba biersih diengan toital asiet (Uspupu & Wahyudi, 

2024). Siedangkan variabiel indiepiendien mieliputi 

pajak pienghasilan badan, pierputaran asiet, struktur 

moidal, likuiditas dan piengiembalian asiet yang 

masing – masing variabielnya mienggunakan 

proiksi ratioi dalam piengukurannya. Pajak 

pienghasilan badan diproksikan dengan 

menggunakan Effective Tax Rates (ETR) yang 

dihitung dengan beban pajak penghasilan badan 
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dibagi laba sebelum pajak (Vržina & Dimitrijević, 

2020). Pierputaran asiet dihitung diengan pienjualan 

dibagi diengan toital asiet (Rajagukguk & Siagian, 

2021). Struktur moidal diproiksikan diengan Diebt toi 

iEquity Ratioi (DiER) yang dihitung diengan 

miembandingkan utang diengan moidal (Putri & 

Rahyuda, 2020). Likuiditas dihitung diengan 

miembandingkan toital asiet lancar diengan liabilitas 

(kiewajiban lancar) yang dimiliki oilieh pierusahaan 

(Jihadi iet al., 2021). Diengan diemikian, mielalui 

proiksi – proiksi tiersiebut pienieliti mienghasilkan 

rumus pienielitian siebagai bierikut : 

 
Kietierangan: 

α   = Koinstanta 

ROiA  = Kinierja Pierusahaan 

TAX  = Coirpoiratie Incoimie Tax 

TATOi  = Toital Assiet Turnoivier 

DiER  = Diebt toi iEquity Ratioi 

CR  = Currient Ratioi 

β   = Koiiefisiien riegriesi 

𝑒   = iErroir 

 

Data dalam pienielitian ini mienggunakan data 

siekundier yang diambil dari lapoiran kieuangan 

yang ditierbitkan oilieh pierusahaan manufaktur 

subsiektoir makanan dan minuman yang tiercatat di 

Bursa iEfiek dan laman riesmi pierusahaan pierioidie 

2018 – 2023 (5 Tahun). Poipulasi data dalam 

pienielitian ini tierdapat 40 pierusahaan. Tieknik 

piengambilan data yang digunakan dalam 

pienielitian ini adalah purpoisivie sampling yaitu 

diengan miemilih sampiel bierdasarkan kritieria 

tiertientu (Avierioi, 2020). Kritieria yang ditietapkan 

dalam piengambilan diantaranya, pierusahaan 

subsiektoir makanan dan minuman yang sudah IPOi 

sielama pierioidie 2018 – 2023, pierusahaan 

subsiektoir makanan dan minuman yang 

mienghasilkan laba sielama pierioidie 2018 – 2023, 

pierusahaan makanan dan minuman yang 

miencantumkan jumlah saham yang bieriedar 

biesierta harga pasar nilai saham sielama pierioidie 

2018 – 2023, sierta pierusahaan makanan dan 

minuman yang siecara koinsistien mienierbitkan 

lapoiran kieuangannya sielama pierioidie 2018 – 2023. 

Bierdasarkan kritieria tiersiebut dipieroilieh sampiel 

siebanyak 13 pierusahaan diengan pierioidie 

pienielitian 5 tahun (2018 – 2023), diengan toital 

sampiel yang digunakan siebanyak 65 data. 

Piengujian data yang dilakukan dalam pienielitian 

ini mienggunakan Stata yang tierdiri dari uji asumsi 

klasik bierupa uji noirmalitas, uji autoikoirielasi, uji 

multikoiliniearitas, uji hietieroiskiedastisitas, uji 

adjustied R2, uji simultan (uji f) dan uji parsial (uji 

t). Pienielitian ini mierupakan pienielitian siebab 

akibat (kausalitas ieksplanatoiri), yang miengukur 

hubungan variabiel indiepiendien dan diepiendien 

diengan mienggunakan piersamaan liniear bierganda 

 

HASIL PiENiELITIAN 

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 
 Sumber: Data diolah penulis, 2024 

 

Uji Dieskriptif, bierdasarkan data 

miempierlihatkan jumlah data (N) siejumlah 78 

data. Hasil piengujian dapat dikietahui banyaknya 

sampiel industri makanan dan minuman di 

Indoiniesia yang tierdaftar di BiEI yaitu 78 data. 

Hasil uji dieskriptif mienjielaskan bahwa nilai ROiA 

tieriendah siebiesar 0.00053 yang dialami oilieh PT. 

Siekar Bumi Tbk. pada tahun 2019, data tiertinggi 

siebiesar 0.4239 yang dialami oilieh PT. Multi 

Bintang Indoiniesia Tbk. pada tahun 2018, nilai 

standar dieviasi siebiesar 0.0769 mienunjukkan 

pierusahaan miengalami dieviasi siebiesar 0.077 

diengan nilai rata – rata siebiesar 0.1160. Variabiel 

pajak pienghasilan badan yang diproiksikan diengan 

Effective Tax Rates (ETR), miemiliki nilai 

tieriendah siebiesar 0.0207 yang dialami oilieh PT. 

Mayora Indah Tbk. pada tahun 2023, data tiertinggi 

siebiesar 3.2536 yang dialami oilieh PT. Indoifoioid 

Suksies Makmur Tbk. pada tahun 2019, nilai 

standar dieviasi siebiesar 0.3685 mienunjukkan 

pierusahaan miengalami dieviasi siebiesar 0.3685 

diengan nilai rata – rata siebiesar 0.2980. Variabiel 

pierputaran asiet yang diproiksikan diengan TATOi, 

miemiliki nilai tieriendah siebiesar 0.4502 yang 

dialami oilieh PT. Indoifoioid CBP Suksies Makmur 

Tbk pada tahun 2020, data tiertinggi siebiesar 
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4.4635 yang dialami oilieh PT. Tigaraksa Satria 

Tbk. pada tahun 2019, nilai standar dieviasi 

siebiesar 0.9025 yang miengartikan bahwa 

pierusahaan tiersiebut miengalami dieviasi siebiesar 

0.9025, diengan nilai rata – rata siebiesar 1.3824. 

Variabiel likuiditas yang diproiksikan diengan 

Currient Ratioi (CR), miemiliki nilai tieriendah 

siebiesar 0.7319 yang dialami oilieh PT. Multi 

Bintang Indoiniesia Tbk. pada tahun 2019, nilai 

tiertinggi siebiesar 13.309 yang dialami oilieh PT. 

Campina Icie Crieam Industry Tbk. pada tahun 

2021, nilai standar dieviasi siebiesar 2.8547 yang 

miengartikan bahwa pierusahaan miengalami 

dieviasi siebiesar 2.8547 diengan nilai rata – rata 

siebiesar 3.3801. Variabiel struktur moidal yang 

diproiksikan diengan Diebt toi iEquity Ratioi (DiER), 

miemiliki nilai tieriendah siebiesar 0.1085 yang 

dialami oilieh PT. Wilmar Cahaya Indoiniesia Tbk. 

pada tahun 2022, data tiertinggi siebiesar 1.7932 

yang dialami oilieh PT. Tigaraksa Satria pada tahun 

2018, nilai standar dieviasi siebiesar 0.4059 yang 

miengartikan bahwa pierusahaan miengalami 

dieviasi siebiesar 0.4059 diengan nilai rata – rata 

siebiesar 0.61. 

Uji No irmalitas, mienggunakan mietoidie 

skiewniess and kurtoisis tiests untuk mienguji tingkat 

noirmalitas pada data yang sudah di oiutliier. Jika 

sig. > 0.05, maka data bierdistribusi noirmal. Hasil 

uji mienunjukkan nilai Proib > chi2 siebiesar 0.5315 

> 0.05. Siehingga dapat disimpulkan bahwa data 

pienielitian ini lulus uji noirmalitas. 

Uji Autoikoirielasi, mienggunakan mietoidie 

Brieuch-Goidfriey untuk mienguji tingkat 

autoikoirielasi pada data yang sudah di oiutliier. Jika 

Proib>chi2 > 0.05, maka data bierdistribusi noirmal. 

Hasil uji mienunjukkan nilai Proib > chi2 siebiesar 

0.0637 > 0.05. Siehingga dapat disimpulkan bahwa 

data pienielitian ini lulus uji autoikoirielasi. 

Uji Multikoiliniearitas, nilai toilieransi 

(1/VIF) < 0.10 dan nilai VIF > 10, maka tierdapat 

giejala multikoiliniearitas. Dari hasil piengujian data 

dapat dilihat nilai VIF variabiel CR 2.10 < 10 dan 

nilai 1/VIF siebiesar 0.476267 > 0.10, nilai VIF 

variabiel DiER siebiesar 1.63 < 10 dan nilai 1/VIF 

siebiesar 0.612989 > 0.10, nilai VIF variabiel TATOi 

1.36 < 10 dan nilai 1/VIF siebiesar 0.734877 > 0.10, 

dan nilai VIF variabiel ETR siebiesar 1.12 < 10 dan 

nilai 1/VIF siebiesar 0.892210 > 0.10. Maka dapat 

disimpulkan bahwa data tiersiebut loilois dari uji 

multikoiliniearitas atau dapat juga dikatakan bahwa 

tidak tierdapat giejala multikoiliniearitas 

Uji Hiet ieroiskiedastisitas, mienggunakan 

Brieusch-Pagan tiest jika sig. > 0.05, maka tidak 

tierjadi hietieroiskiedastisitas. Hasil uji mienunjukkan 

Proib > chi2 siebiesar 0.5437 > 0.05. Risiet ini 

mienunjukkan bahwa data yang diuji loilois dari 

hietieroiskiedastisitas, atau dapat diartikan juga 

bahwa tidak tierjadi poila yang signifikan dalam 

variabilitas riesidual dari moidiel.  

Uji  Simultan (Uji F), Hasil uji simultan (uji 

F) dalam piengujian ini mienunjukkan nilai 

signifikansi Proib > F siebiesar 0.0000 < 0.05. Ini 

mienandakan bahwa moidiel ini siecara signifikan 

layak digunakan dalam pienielitian. 

Tabel 2. Hasil Uji Parsial 

         Sumber: Data diolah penulis, 2024  

 

Uji Parsial (Uji T), Hasil Uji T ditierima 

apabila mienghasilkan nilai signifikansi <0.05, 

dalam piengujian ini tierdapat hasil yang signifikan 

pada variabiel ETR diengan nilai 0.018 dan 

koiiefisiien -0.0866775, yang mienunjukkan dampak 

negatif sierta signifikan pada kinierja pierusahaan. 

Variabiel TATOi mienunjukkan nilai probability 

sebesar 0.014 dan nilai koiiefisiien -0.0244930, 

mienunjukkan dampak negatif signifikan pada 

kinierja pierusahan. Sedangkan Variabiel CR 

mienunjukkan tingkat ketidaksignifikansian 

diengan nilai 0.110 dan nilai koiiefisiien 0.0080207, 

mienunjukkan dampak poisitif namun tidak 

signifikan pada kinierja pierusahan. Siemientara 

variabiel DiER mienunjukkan tingkat signifikan 

sebesar 0.010 dan nilai koiiefisiien -0.0687513, 

mienunjukkan dampak niegatif dan signifikan pada 

kinierja pierusahan. 

Uji Adjustied R2, hasil Adjustied R2 didapat 

dari piengoilahan data mienggunakan aplikasi stata. 
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Jika hasil uji mienunjukkan nilai yang tinggi, maka 

miengindikasikan siejauh mana dampak yang 

dimiliki variabiel – variabiel indiepiendien tierhadap 

variabiel diepiendien. Pada piengujian yang 

dilakukan didapat hasil Adjustied R2 siebiesar 0.3909 

atau 39.09% yang miempierlihatkan bahwa variabiel 

Pajak Pienghasilan Badan (ETR), Pierputaran Asiet 

(TATOi), Likuiditas (CR) dan Struktur Moidal 

(DiER) dapat mienjielaskan kinierja pierusahaan 

siebiesar 39.09%, siedangkan sisanya 60.91% pada 

variabiel lainnya. 

Analisis Riegriesi Liniear Bierganda, pada 

pienielitian ini didapat pieroiliehan piersamaan riegriesi 

liniear bierganda yang mienggunakan soiftwarie 

STATA: 

 

 
 

Dari rumus piersamaan riegriesi diatas 

dikietahui bahwa nilai koiiefisiien koinstanta 

mienunjukkan nilai 0.1697, pada koiiefisiien ETR 

miemiliki arah negatif siebiesar -0.0867, bierarti 

apabila ETR menurun siebiesar 1% maka kinierja 

pierusahaan (ROiA) juga akan mienurun siebiesar 

0.0867. Koiiefisiien Pierputaran Asiet (TATOi) 

miemiliki arah negatif siebiesar 0.0245 bierarti 

apabila TATOi menurun siebiesar 1% maka kinierja 

pierusahaan (ROiA) juga akan menurun siebiesar 

0.0245. Koiiefisiien Likuiditas (CR) miemiliki arah 

poisitif siebiesar 0.0802 bierarti apabila CR 

mieningkat siebiesar 1% maka kinierja pierusahaan 

juga akan mieningkat siebiesar 0.0802. Koiiefisiien 

Struktur Moidal (DiER) miemiliki arah niegatif 

siebiesar -0.0688 bierarti apabila DiER mienurun 

siebiesar 1% maka kinierja pierusahaan (ROiA) akan 

mienurun siebiesar 0.0688. 

 

PEMBAHASAN 

Piengaruh Pajak Pienghasilan P ierusahaan 

Tierhadap Kinierja Pierusahaan 

Berdasarkan analisis statistik, penelitian ini 

menemukan bahwa pajak penghasilan badan 

(ETR) pada perusahaan manufaktur makanan dan 

minuman memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. Tingginya 

ETR disebabkan oleh pendapatan dan keuntungan 

yang besar, yang mengurangi laba bersih dan 

pengembalian kepada pemegang saham. Beban 

pajak yang tinggi menandakan efisiensi keuangan 

rendah, menciptakan persepsi pasar negatif dan 

kekhawatiran investor terhadap pertumbuhan serta 

profitabilitas masa depan, sehingga menurunkan 

nilai pasar saham. Strategi ini juga mencerminkan 

masalah keuangan perusahaan, seperti kurangnya 

peluang investasi yang menguntungkan, yang 

menurunkan kepercayaan investor dan membuat 

perusahaan kurang kompetitif dibandingkan yang 

mengelola pajak secara efisien. Maka, hal ini 

miengartikan bahwa H1 ditierima dengan arah yang 

berbeda kariena pienielitian ini berlawanan dengan 

(Adefunke, 2021) namun siejalan diengan 

pienielitian tierdahulu yang mienierangkan bahwa 

pajak pienghasilan bierpiengaruh negatif tierhadap 

kinierja pierusahaan (Eneisik, 2023).  

Piengaruh Pierputaran Asiet Tierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Penelitian ini menemukan bahwa perputaran 

aset (TATO) pada perusahaan manufaktur 

makanan dan minuman memiliki dampak negatif 

signifikan terhadap kinerja perusahaan. TATO 

yang tinggi biasanya mencerminkan efisiensi 

produksi, namun TATO yang rendah 

menunjukkan manajemen aset yang tidak optimal, 

yang dapat menimbulkan persepsi pasar bahwa 

perusahaan memiliki kelemahan dalam bersaing. 

Hal ini bisa terjadi karena manajer 

mempertahankan aset yang tidak mendukung 

kinerja operasional atau melakukan investasi yang 

tidak produktif, seperti membeli peralatan yang 

tidak diperlukan atau menunda penjualan aset. 

Akibatnya, penggunaan aset yang tidak efisien 

menurunkan nilai pasar saham dan memperburuk 

kinerja perusahaan. Maka dapat diartikan bahwa 

H2 diterima dengan arah yang berbeda kariena 

pienielitian ini berlawanan diengan pienielitian 

tierdahulu yang mienierangkan bahwa pierputaran 

asiet bierpiengaruh poisitif tierhadap kinierja 

pierusahaan (Gunawan, 2022) namun sejalan 

dengan penelitian (Hintosova, 2020) yang 

menerangkan bahwa perputaran aset berpengaruh 

negatif terhadap kinerja perusahaan. 

Piengaruh Likuiditas T ierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Penelitian ini menemukan bahwa likuiditas 

yang diukur dengan Current Ratio (CR) pada 

perusahaan manufaktur makanan dan minuman 

tidak berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. 

Meskipun likuiditas tinggi menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

kewajiban jangka pendek, likuiditas yang terlalu 

tinggi dapat menunjukkan manajemen yang tidak 

efisien dalam memanfaatkan dana. Menahan 

terlalu banyak kas tanpa investasi produktif bisa 

mengindikasikan masalah dalam pengelolaan 

sumber daya. Walaupun likuiditas tinggi 

mengirimkan sinyal positif tentang kesehatan 

keuangan, jika tidak didukung oleh investasi yang 

produktif, hal ini tidak cukup untuk meningkatkan 
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kinerja perusahaan atau menarik minat investor. 

Maka dapat diartikan bahwa H3 ditolak kariena 

pienielitian ini berlawanan diengan pienielitian 

tierdahulu yang mienierangkan bahwa likuiditas 

bierpiengaruh poisitif tierhadap kinierja pierusahaan 

(Nguyien, 2022). 

Piengaruh Struktur Mo idal Tierhadap Kinierja 

Pierusahaan 

Penelitian ini menemukan bahwa struktur 

modal yang diukur dengan Debt to Equity Ratio 

(DER) pada perusahaan manufaktur makanan dan 

minuman tidak berpengaruh terhadap kinerja 

perusahaan. Struktur modal yang didominasi 

utang meningkatkan risiko finansial, mendorong 

manajer mengambil utang untuk proyek berisiko 

tinggi tanpa mempertimbangkan kegagalan. Jika 

proyek gagal, perusahaan akan menghadapi 

tekanan dalam memenuhi kewajiban utang, 

mengurangi profitabilitas, dan meningkatkan 

risiko kebangkrutan. Tingginya utang juga 

memaksa manajer fokus pada strategi jangka 

pendek, mengorbankan investasi jangka panjang 

yang lebih menguntungkan. Risiko finansial yang 

tinggi menimbulkan persepsi negatif terhadap 

stabilitas perusahaan, menurunkan harga saham, 

dan meningkatkan biaya modal, yang pada 

akhirnya merugikan kinerja perusahaan. Maka 

dapat diartikan bahwa H4 diterima kariena 

pienielitian ini siejalan diengan pienielitian tierdahulu 

yang mienierangkan bahwa struktur moidal 

bierpiengaruh niegatif tierhadap kinierja pierusahaan 

(Sihoinoi, 2023). 

 

K iESIMPULAN 

Penelitian ini menganalisis hubungan antara 

pajak penghasilan perusahaan, perputaran aset, 

likuiditas, dan struktur modal terhadap kinerja 

perusahaan yang diukur dengan ROA pada 

perusahaan manufaktur subsektor makanan dan 

minuman di Bursa Efek Indonesia tahun 2018 - 

2023. Hasilnya menunjukkan bahwa tingginya 

pajak penghasilan dan struktur modal yang 

didominasi utang dapat merusak reputasi 

perusahaan, menurunkan kepercayaan investor, 

dan meningkatkan risiko kebangkrutan. 

Perputaran aset yang rendah mencerminkan 

inefisiensi, sementara likuiditas yang terlalu tinggi 

menunjukkan kurangnya pemanfaatan dana yang 

optimal. Penelitian ini memiliki keterbatasan pada 

rentang waktu dan jumlah variabel, serta 

menyarankan penelitian lanjutan untuk 

memperpanjang periode dan menambah variabel 

independen lainnya. 
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