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ABSTRACT

The real estate sector in Indonesia faces fluctuations in property values influenced
by economic factors, inflation, and government regulations, which can potentially
lead to financial reporting manipulation. This study aims to analyze the effect of
liquidity and firm size on the financial performance of real estate companies listed
on the Indonesia Stock Exchange during the period 2020-2023. Using a quantitative
approach with an associative research method, the study employs purposive
sampling and selects 23 companies that meet the criteria of consistent listing,
complete annual financial reports, and availability of data relevant to the research
variables. The variables include liquidity measured by the Current Ratio (CR), firm
size measured by the logarithm of total assets, and financial performance measured
by Return on Assets (ROA). Data were analyzed using multiple linear regression
with classical assumption tests to ensure model feasibility. The results reveal that
liquidity has a significant positive effect on financial performance, indicating that
firms with higher liquidity are more capable of fulfilling short-term obligations and
improving profitability. Conversely, firm size has a negative and insignificant effect
on financial performance, suggesting that larger firms may face inefficiencies and
higher operational costs that offset their potential advantages. The study concludes
that effective liquidity management is a key determinant of financial performance in
the Indonesian real estate industry, whereas firm size alone does not guarantee
superior performance. These findings provide practical implications for managers
and investors in assessing financial strategies and decision-making within the
sector.
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ABSTRAK

Industri real estate di Indonesia menghadapi fluktuasi nilai properti yang dipengaruhi
oleh faktor ekonomi, inflasi, serta kebijakan pemerintah, yang berpotensi
mendorong terjadinya manipulasi laporan keuangan. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh likuiditas dan ukuran perusahaan terhadap kinerja
keuangan perusahaan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
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2020-2023. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan
pendekatan asosiatif, di mana teknik pengambilan sampel dilakukan secara
purposive sampling dan menghasilkan 23 perusahaan sebagai sampel penelitian.
Variabel penelitian meliputi likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR),
ukuran perusahaan yang diukur dengan logaritma total aset, serta kinerja keuangan
yang diukur dengan Return on Assets (ROA). Data penelitian dianalisis
menggunakan regresi linier berganda dengan uji asumsi klasik untuk memastikan
kelayakan model. Hasil penelitian menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh
positif signifikan terhadap kinerja keuangan, yang berarti semakin tinggi likuiditas
maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek sekaligus meningkatkan profitabilitas. Sebaliknya, ukuran perusahaan
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Kkinerja keuangan,
mengindikasikan bahwa besarnya aset dan skala perusahaan tidak menjamin
efisiensi dan profitabilitas yang lebih baik karena adanya kompleksitas operasional
dan biaya tinggi. Penelitian ini menyimpulkan bahwa pengelolaan likuiditas yang
efektif merupakan faktor utama yang memengaruhi kinerja keuangan, sedangkan
ukuran perusahaan tidak menjadi penentu utama. Temuan ini memberikan implikasi
praktis bagi manajer dan investor dalam merumuskan strategi keuangan di sektor
real estate.

Kata Kunci: Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Kinerja Keuangan, Real Estate

A.Pendahuluan

Real Estate merupakan usaha
yang berfokus pada kepemilikan dan
pengelolaan aset berupa tanah,
bangunan, serta fasilitas terkait,
dengan kegiatan utama seperti jual
beli, penyewaan, dan pengembangan
(AESIA 2024).

Perusahaan yang mampu bertumbuh

infrastruktur

pesat akan memperkuat posisinya
dalam persaingan, meningkatkan
penjualan, laba, serta memberikan
manfaat bagi pemilik, karyawan, dan
keberlanjutan usaha melalui investasi
baru (Lestari 2020; Suryandani 2018).

Dalam mendukung pertumbuhan
tersebut, kinerja keuangan menjadi
indikator penting yang mencerminkan
kondisi perusahaan berdasarkan
analisis rasio keuangan (Dina Amalia
2025; Ismail 2023). Faktor-faktor
seperti likuiditas  dan ukuran
perusahaan diyakini memengaruhi
Kinerja ini. Likuiditas, yang
menunjukkan kemampuan aset untuk
segera diuangkan, berperan dalam
pemenuhan kewajiban jangka pendek
dan pembiayaan operasional (Nanda
Revata and Tony Sudirgo n.d.;

Reschiwati, Syahdina, and Handayani
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2020). Sementara itu, ukuran
perusahaan, yang diukur melalui total
aset, pemasaran, dan jumlah
karyawan, mencerminkan kapasitas
perusahaan dalam  menghadapi
persaingan dan risiko bisnis (Hashmi
et al. 2020; Njoroge Njenga, Iraya
Mwangi, and Okiro n.d.; Widyakto et
al. 2024).

Namun, dinamika sektor Real
Estate di Indonesia menunjukkan
adanya fluktuasi harga properti akibat
faktor ekonomi, inflasi, dan kebijakan
bahkan

mendorong praktik manipulasi laporan

pemerintah. Hal ini

keuangan, seperti kasus PT Hanson
International Tbk pada 2016 yang
melanggar PSAK 44 dan dikenai
sanksi OJK (Morisca  2022).
Fenomena tersebut sejalan dengan
teori agensi yang menjelaskan potensi
konflik kepentingan antara pemilik dan
manajer dalam pengambilan
keputusan keuangan. Likuiditas dan
ukuran perusahaan dapat
memperkuat atau memperlemah
posisi manajerial dalam memengaruhi
kinerja (Sitorus 2019).

Hasil penelitian sebelumnya

menunjukkan perbedaan temuan.

Fadhilah &  Meihendri  (2023)
membuktikan bahwa likuiditas
berpengaruh  signifikan terhadap

kinerja keuangan, sedangkan ukuran
perusahaan  tidak
Sebaliknya, Sinaga et al. (2020)

menemukan bahwa

berpengaruh.

likuiditas
berpengaruh positif signifikan
terhadap kinerja keuangan, tetapi
ukuran perusahaan berpengaruh
negatif dan tidak signifikan.
Perbedaan hasil ini menimbulkan gap
penelitian yang relevan untuk dikaji
lebih lanjut.

Berdasarkan latar belakang
tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh likuiditas dan
ukuran perusahaan terhadap kinerja
keuangan pada perusahaan Real
Estate yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2020-2023.

B. Metode Penelitian

Penelitian ini  menggunakan
pendekatan kuantitatif dengan metode
asosiatif, yaitu penelitian yang
bertujuan menganalisis pengaruh
antarvariabel melalui pengolahan data
numerik. Pendekatan kuantitatif dipilih
karena sesuai untuk mengukur
hubungan likuiditas dan ukuran
perusahaan terhadap Kinerja
keuangan secara objektif dan terukur
(Rana, Gutierrez, and Oldroyd 2021).

Objek penelitian adalah

perusahaan Real Estate yang

324



Pendas : Jurnal limiah Pendidikan Dasar,
ISSN Cetak : 2477-2143 ISSN Online : 2548-6950
Volume 10 Nomor 03, September 2025

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dengan periode pengamatan tahun
2020-2023. Periode ini dipilih karena
mencerminkan kondisi pasar properti
yang fluktuatif serta tersedianya data
laporan keuangan yang lengkap untuk
dianalisis.
Populasi penelitian mencakup
seluruh perusahaan Real Estate di
BEI, yaitu berjumlah 36 perusahaan.
Sampel ditentukan menggunakan
purposive sampling dengan kriteria:
(1) perusahaan secara konsisten
terdaftar selama periode 2020-2023,
(2)

keuangan tahunan secara lengkap,

mempublikasikan laporan
dan (3) memiliki data yang relevan

dengan variabel penelitian, vyaitu
Return on Assets (ROA), Current
Ratio (CR),

Berdasarkan

dan total aset.

Kriteria pemilihan
sampel, terdapat 23 perusahaan Real
Estate yang memenuhi syarat-syarat
yang telah ditentukan sesuai dengan
tujuan penelitian dengan waktu
pengamatan 4 tahun.

Variabel dalam penelitian ini
terdiri dari variabel dependen dan
independen yang dapat dilihat pada

tabel 1 berikuit.

Tabel 1 Pengukuran Variabel

Variabel Indikator Rumus Skala
Perhitungan
Kinerja Return on ROA = Laba Rasio
Keuangan (Y)  Assets Bersih / Total
(ROA) Aset x 100%
Likuiditas (X1) Current CR = Aset Rasio
Ratio (CR) Lancar /
Kewajiban
Lancar x 100%
Ukuran Total Aset Ln Total Aset Rasio
Perusahaan
(X2)

Data yang diperoleh dianalisis
dengan regresi linier berganda untuk
mengetahui pengaruh likuiditas dan
ukuran perusahaan terhadap kinerja
keuangan. Sebelum dilakukan regresi,
uji asumsi klasik meliputi normalitas,
multikolinearitas, heteroskedastisitas,
dan autokorelasi dilaksanakan guna
memastikan kelayakan model.
Penguijian hipotesis dilakukan melalui

uji t untuk melihat pengaruh parsial

masing-masing variabel, serta
koefisien determinasi (R?) untuk
menilai besarnya variasi kinerja

keuangan yang dapat dijelaskan oleh

variabel independen. Analisis
dilakukan dengan bantuan perangkat
statistik SPSS

menghasilkan hasil yang akurat.

lunak untuk

C.Hasil Penelitian dan Pembahasan
Deskriptif Statistik
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Tabel 2 Deskriptif Statistik perusahaan mengalami penurunan
pubfitabilitas, meskipun masih

Variabel N  Minimum Maximum Mean Deviation
Likuiditas 92 0,14 59,71 35331 Fas@pal perusahaan yang mampu
Ukuran 92 15,60 31,83 25,4716  H@S3¢atatkan kinerja positif.
Perusahaan .
Kinerja 92 -0,43 0,24 0,0133 0,12288ecara  keseluruhan, hasil
Keuangan e p ..
valid N 92 deskriptif ini menegaskan bahwa
%:Jsrtnngi) Jata diolah SPSS terdapat variasi signifikan pada tingkat

Tabel 2 menunjukkan bahwa likuiditas, ukuran perusahaan yang
variabel likuiditas memiliki rata-rata relatif stabil antar sampel, serta
sebesar 3,53 dengan nilai minimum tantangan profitabilitas yang dialami
0,14, maksimum 59,71, dan standar sebagian besar perusahaan real
deviasi 7,04. Nilai rata-rata yang estate yang menjadi objek penelitian.

cukup tinggi menunjukkan sebagian Uji Asumsi Klasik

besar perusahaan mampu memenuhi Uji asumsi klasik dilakukan untuk

kewajiban jangka pendek, meskipun memastikan bahwa model regresi

standar deviasi yang besar .
memenuhi persyaratan dasar agar

mengindikasikan  adanya  variasi hasil analisis lebih valid dan reliabel.

signifikan antar perusahaan. Ui vyang dilakukan meliputi uj

Pada variabel ukuran ) - .
normalitas, multikolinearitas,

r haan iperoleh rata-r . .
perusanhaan, diperole ata-rata heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

sebesar 25,47 dengan nilai minimum
15,60, maksimum 31,83, dan standar

Berikut ringkasan hasil pengujiannya:
Tabel 3 Hasil Uji Asumsi Klasik

deviasi 4,35. Hal ini mengindikasikan

Jenis Indikator Hasil Kesimpulan
bahwa mayoritas perusahaan sampel Uji :
Normali | Kolmogorov- | Sig. > Data
memiliki skala aset yang cukup besar, tas Smirnov 0,05 berdistribusi
(Sig. > 0,05) normal
dengan perbedaan ukuran yang relatif Multikol | VIF <10; Semua | Tidak ada
inearita | Tolerance > variabel multikolinearitas
moderat antar perusahaan. s 0,10 memenu
hi kriteria
Sementara itu, variabel Kkinerja Hetero | Uji Glejser Sig. > Tidak ada
skedast | (Sig. > 0,05) | 0,05 heteroskedastisi
keuangan memiliki rata-rata negatif isitas tas
Autokor | Durbin- Nilai DW | Tidak ada
sebesar —0,013 dengan nilai minimum elasi Watson (-2 < | dalam autokorelasi
DW < +2) rentang
—0,43, maksimum 0,24, dan standar Sumber: data diolah, SPSS
deviasi 0,12. Nilai rata-rata yang Berdasarkan hasil uji asumsi
negatif menunjukkan bahwa sebagian klasik pada tabel 3, seluruh pengujian
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menunjukkan bahwa model regresi
yang digunakan telah memenuhi
kriteria kelayakan. Data berdistribusi
normal, tidak terdapat masalah
multikolinearitas, serta bebas dari
heteroskedastisitas dan autokorelasi.
Hal ini berarti model regresi layak
digunakan untuk menguji pengaruh
likuiditas dan ukuran perusahaan
terhadap kinerja keuangan secara

lebih valid dan reliabel.

Analisis Regresi Linear Berganda

Regresi linier berganda adalah
metode statistik yang digunakan untuk
mengalisis hubungan antara satu
variabel dependen dengan dua atau
lebih variabel independen. Berikut
adalah hasil perhitungan uji regresi

linear berganda:

Tabel 4 Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Unstandardized | Standardized
Coefficients Coefficients
Model
Std.
B Error Beta
(Constant) 0,013 0,012
1 Likuiditas 0,035 | 0,013 0,283
Ukuran -
Perusahaan | 0,008 0,013 -0,061

a. Dependent Variable: KINERJA KEUANGAN

Sumber: data diolah, SPSS
Berdasarkan tabel 4, hasil

perhitungan pada tabel di atas maka

dapat disusun persamaan regresi
sebagai berikut:

Y =0,013 + 0,035X1 - 0,008X2 + e

Dari persamaan nilai di atas dapat

digambarkan sebagai berikut:

a. Nilai konstanta sebesar 0,013
menunjukkan jika tidak terdapat
pengaurh dari variabel likuiditas
(X1) dan Ukuran perusahaan
(X2), maka variabel kinerja
keuangan (Y) bernilai 0,013%.

b. Koefisien regresi  variabel

Likuiditas (X1) positif dengan
nilai 0,035, yang berarti jika
variabel Likuiditas (X1)
mengalami perubahan sebesar
1% sementara semua variabel
lainnya konstan, Kinerja

Keuangan (Y) akan mengalami

kenaikan dengan nilai yang

sama sebesar 0,013%.
c. Koefisien regresi  variabel
Ukuran Perusahaan (X2)
negatif dengan nilai -0,008,
yang berarti jika setiap

perusahan variabel Ukuran

Perusahaan (X2) sebesar 1%
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sementara semua Vvariabel
konstan, Kinerja Keuangan (Y)
akan mengalami perubahan
dengan nilai yang sama

sebesar -0,008%.

Uji Hipotesis

Uji T (Parsial)

Uji parsial digunakan untuk

menentukan apakah variabel
independen memiliki pengaruh
signifikan terhadap variabel

dependen. Berikut hasil uji t (parsial):
Tabel 5 Hasil Uji t (Pasrial)

Coefficients?

Model t Sig.
(Constant) 1,072 0,286

1 Likuiditas 2,785 0,007
Ukuran 0,597 | 0,552
Perusahaan

a. Dependent Variable: KINERJA
KEUANGAN

Sumber: data diolah, SPSS
Berdasarkan tabel 5 dapat

digambarkan sebagai berikut:

1. Variabel Likuiditas dengan nilai
0,007 < 0,05 yang artinya secara
parsial berpengaruh terhadap
kinerja keuangan.

2. Variabel ukuran  perusahaan

dengan nilai sig 0,552 > 0,05 yang

artinya secara parsial tidak
berpengarun terhadap kinerja

keuangan.

Uji Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien Determinasi (Adjusted
R-Squared) adalah untuk mengetahui
dejarat pengaruh dalam bentuk
persentase dari variabel independen
yaitu likuiditas dan ukuran perusahaan
terhadap variabel dependen vyaitu
Kinerja Keuangan. Hasil perhitungan
koefisien determinasi (R2) yang telah
diolah dengan program SPSS versi

25, sebagai berikut:

Tabel 6 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

R Adjusted
Model R Square R
q Square
1 ,291a 0,085 0,064

a. Predictors: (Constant), Ukuran
Perusahaan, Likuiditas

b. Dependent Variable: KINERJA
KEUANGAN
Sumber: data diolah, SPSS

Berdasarkan tabel 6 pada kolom
Adjusted R Square di atas, dapat
disimpulkan bahwa nilai R Square
sebesar 0,064 yang menunjukkan
bahwa kinerja keuangan adalah
sebesar 6,4% ditentukan oleh variabel
independen likuiditas (X1) dan ukuran
perusahaan (X2). Sedangkan sisanya
sebesar 93,6% (100%-6,4%) di
pengaruhi oleh variabel lain diluar

penelitian.
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Pembahasan

Penelitian ini dilakukan untuk
mengetahui apakah Likuiditas dan
ukuran perusahaan berpengaruh
terhadap kinerja keuangan. Penelitian
ini telah melakukan teknik analisis
data, model regresi penelitian telah
terdistribusi normal dan terhindar dari
terhindar uji asumsi klasik yaitu gejala
multikorelasi, gejala teroskedastisitas
dan gejala autokorelasi. Pembahasan
lebih lanjut mengenai hasil pengujian

dapat di uraikan sebagai berikut:

1. Pengaruh Likuiditas Terhadap
Kinerja Keuangan Pada
Perusahaan Real Estate yang di
Terdaftar di BEI

Berdasarkan uji parsial (uji t),
variabel likuiditas secara parsial
berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan pada perusahaan real
estate dan memiliki nilai signifikansi

0,007 < 0,05. Pada tabel 4, koefisien

regresi untuk variabel likuiditas adalah

0,035 dengan signifikansi 0,007 (p <

0,05). Apabila likuiditas yang tinggi

akan menjamin jika perusahaan akan

menyelesaikan hutang jangka
pendeknya tepat waktu, sehingga
dapat menarik perhatian para investor

dengan menunjukkan hasil keuangan

yang baik membuat kualitas seubah
perusahaan lebih baik.

Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa likuiditas berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan. Penelitian
ini, sejalan dengan konsep keagenan
yang dimana manajer memiliki
tanggung jawab dalam mengelola
kinerja keuangan dengan menetapkan
sebuah putusan mengenai alokasi
pembiayaan pada kreditur melalui
dana penggunaan internal. Hal ini
menggambarkan perusahaan bisa
profit bahkan dari pinjaman yang
rendah. ini mengindikasikan bila
perusahaan sanggup menuntaskan
konflik  perhutangan dari rasio
likuiditas yang makin besar, bisa
meninggikan prospek perusahaan
untuk menuntaskan seluruh
kewajibannya.

Penelitian ini selaras dengan
penelitian oleh Belasari Simanjuntak
et al. (2025); Purwanti (2021) yang
mengungkapkan  bahwa  secara
parsial likuiditas berpengaruh positif
secara signifikan terhadap kinerja

keuangan.

2. Pengaruh Ukuran Perusahaan
Terhadap Kinerja Keuangan
Pada Perusahaan Real Estate
yang di Terdaftar di BEI
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Berdasarkan uji parsial (uji t),
ukuran perusahaan dihitung dengan
Ln (Total aktiva) yang secara parsial
tidak berpengaruh signifikan terhadap
kinerja  keuangan
signifikan -0,008 > 0,05. Hal ini bisa

terjadi karena perusahaan yang besar

dengan nilai

seringkali mengandalkan modal dari
luar yang mengakibatkan penurunan
laba karena bayar bunga utang.
Apabila ukuran perusahaan menigkat,
maka kinerja keuangan perusahaan
akan menurun dan hasil ini
menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan bukan merupakan faktor
utama yang dapat mempengaruhi
kinerja keuangan. karena semakin
besar ukuran perusahaan maka
perusahaan akan membutuhkan biaya
operasional yang lebih besar juga.
Penelitin ini dapat dijelaskan
menggunakan teori keagenan
(Agency Theory). Teori keagenan
menjelaskan hubungan antara
prinsipal dan agen serta potensi
konflik kepentingan yang muncul
dalam  pengambilan  keputusan.
Dalam perusahaan besar, agen
(manajer) lebih fokus pada
kepentingan pribadi, daripada
kepentingan pemegang saham yang
dapat mengakibatkan keputusan yang

kurang optimal. Selain itu, meskipun

perusahaan yang besar memiliki
akses ke lebih banyak sumber daya,
manajemen yang tidak efisien dapat
menyebabkan kinerja keuangan yang
buruk. Sehingga, ukuran perusahaan
tidak menjamin kinerja keuangan yang
baik dan faktor-faktor

manajer, konflik kepentingan, serta

perilaku

manajemen sumber daya yang kurang
efektif dapat menghambat pencapaian
kinerja yang optimal.

Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Amalia
& Khuzaini (2021) menunjukkan hasil
bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh  negatif dan tidak
signifikan terhadap kinerja keuangan.
Hal ini dikarenakan ukuran
perusahaan yang besar tersebut
belum didukung dengan pengelolaan
yang baik oleh perusahaan atas
sumber daya perusahaan (total asset)
sehingga kinerja keuangan menjadi

turun.
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