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Abstract  

The object of this research is a manufacturing company listedaon the 
Indonesia StockaExchange. The purpose ofathis study isato examine 
and analyze theaeffect of leveragea(DER), liquiditya(CR), and 
profitabilitya(ROA) on company efficiency (TATO). The number of 
samples used is a number of 20 manufacturing companies obtained 
using purposive sampling technique. This study design is a causality 
study design. The researchamethod used is a typeaof quantitative 
study that is descriptive and analyzed using multiple linear regression 
methods. The results of thisastudy indicate partially: 1) DER hasaa 
negative and significant effectaon TATO, 2) CR hasaa positive and 
insignificant effectaon TATO, 3) ROA has a positive andasignificant 
effect on TATO. 
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Abstrak 
 

Objek penelitian ini adalah perusahaanamanufakturayang tercatat di 
BursaaEfek Indonesia. Tujuan dari dilakukannya studi ini untuk 
menguji serta menganalisis pengaruh leveragea(DER), 
likuiditasa(CR), dan profitabilitas (ROA) terhadap efisiensi 
perusahaan (TATO). Jumlah sampelayang digunakan yaitu sejumlah 
20 perusahaanamanufaktur yang diperoleh menggunakan teknik 
purposive sampling. Desain studi ini adalah desain studi kausalitas. 
Metode penelitian yangadigunakan yaitu jenis studiakuantitatif yang 
bersifat deskriptif dan dianalisis menggunakan metode regresialinier 
berganda. Hasilastudi ini mengindikasikan secara parsial: 1) DER 
berpengaruhanegatif dan signifikan pada TATO, 2) CR 
berpengaruhapositif tidak signifikanapada TATO, 3) ROA 
berpengaruh positif dan signifikan pada TATO. 
Kata kunci: Efisiensi Perusahaan; Leverage; Likuiditas; 
Profitabilitas. 
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PENDAHULUAN 

Dalam beberapa periode terakhir, sejumlah penelitian lebih mempertimbangkan efisiensi 
dalam perusahaan dan hubungannya dengan rasio keuangan lain yang mengukur beberapa 
variabel seperti ukuran perusahaan (Sukmayanti & Triaryati, 2019); leverage (Hidayat, 2018); 
keterkaitan penetapan harga aset (Calice, Kutlu, & Zeng, 2021); tata kelola perusahaan 
(Simanungkalit, 2017); profitabilitas (Santosuosso, 2014); harga saham (Theogene, Mulegi, & 
Hosee, 2017). Selain itu ada beberapa penelitian yang menargetkannya di berbagai sektor seperti 
di sektor manufakturing (Agustin & Setiawan), sektor pertanian (Selamat & Nasir, 2013), dan 
sektor perbankan (Aktaş & Seyfettin, 2015).   

Secara praktis, rasio keuangan memberi penjelasan yang memuat perhitungkan 
situasi keuangan suatu perusahaan. Analisis yang berbeda dipakai untuk menganalisis 
posisi keuangan perusahaan semacam analisis cross-sectional serta analisis komparatif. 
Studi akademis menemukan interaksi positif antara efisiensi & rasio keuangan lain seperti 
profitabilitas (Santosuosso, 2014);  kinerja pasar saham (Aktaş & Seyfettin, 2015); ukuran 
perusahaan (Sukmayanti & Triaryati, 2019). Efisiensi di industri kosmetik serta household 
yang tercantum di Bursa Efek Indonesia memiliki efek positif atas leverage (Sunardi, Husain, 
& Kadim, 2020). Saat ini, stabilitas dan keberlanjutan adalah tantangan utama yang dihadapi 
perusahaan di Indonesia. Pengetahuan mengenai lingkungan internal dan eksternal saat 
perusahaan beroperasi merupakan kewajiban bagi perusahaan. Tujuan perusahaan saat ini 
adalah dapat meraih operasi perusahaan secara efisien. Hal ini dapat dilihat dari 
kemampuan manajer dalam mengidentifikasi status efisiensi seperti rasio keuangan terkait 
sebagai indikator. Indikator-indikator ini krusial bagi perusahaan di Indonesia terutama 
pada akhir tahun 2018 karena rupiah mengalami depresiasi. Dalam situasi seperti itu, 
penurunan insentif dan inflasi yang sebelumnya tidak pernah terjadi mengakibatkan 
produktivitas menjadi rendah dalam jangka waktu panjang. Oleh karena itu hal inilah yang 
membentuk lebih banyak tekanan bagi para manajer untuk mencapai status efisiensi  
perusahaan yang beroperasi di Indonesia.  

Perusahaan harus menggunakan sumber daya secara efisien untuk mencapai 
keunggulan kompetitif, agar tingkat pengembalian yang diperlukan lebih rendah. Sangat 
sedikit kajian yang secara empiris meneliti dan membahas karakteristik efisiensi 
perusahaan dan hubungannya dengan faktor-faktor lain, namun, peningkatan  efisiensi di 
perusahaan telah menjadi perhatian terbesar dalam studi akademis.  (Simanungkalit, 2017)) 
telah menguji secara empiris apakah ada kaitan antara tata kelola perusahaan serta efisiensi 
investasi perusahaan, data termasuk 131 perusahaan yang tercantum dalam BEI dalam 
kurun waktu 2010 dan 2013, dengan pengecualian perusahaan keuangan serta perbankan. 
Temuan menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan dan efisiensi investasi perusahaan 
memiliki hubungan negatif, namun berpengaruh terhadap efisiensi investasi perusahaan 
yang signifikan secara statistik. Mereka menyimpulkan bahwa reformasi tata kelola 
perusahaan meningkatkan efisiensi perusahaan. Di sisi lain, studi rasio keuangan sarana 
terbaik dalam mengevaluasi kinerja perusahaan manapun dengan melihat likuiditas, 
leverage, dan profitabilitas. Beberapa hasil penelitian terdahulu terkait dengan hubungan 
antara rasio pengukuran efisiensi dan rasio keuangan dilakukan (Sunjoko & Arilyn, 2016). 
Mereka menemukan rasio efisiensi memiliki hubungan positif dan signifikan dengan 
profitabilitas ketika mereka meneliti sampel perusahaan farmasi di Indonesia antara tahun 
2007 dan 2013. Penelitian lain dilakukan Santosuosso (2014) yang meneliti hubungan antara 
efisiensi, profitabilitas perusahaan, nilai pasar saham dan arus kas operasional. Dengan 
menganalisis data dari 215 perusahaan Italia selama 10 tahun antara 2004 dan 2013. Dia 
menemukan korelasi positif antara rasio efisiensi dan masing-masing profitabilitas dan 
arus kas operasional, tetapi tidak dengan indikator pasar saham. 
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Dalam konteks di Indonesia, masih sangat jarang penelitian yang 

mempertimbangkan efisiensi. Fauziah, Rifin, and Adhi (2020) melaporkan usaha mikro dan 
kecil dalam bidang makanan lebih banyak berinvestasi pada kemampuan teknologi dan 
tenaga kerja agar dapat meningkatkan efisiensi, namun tingkat efisiensi menurun dengan 
tenaga kerja tidak terampil. Mereka menyimpulkan bahwa di Indonesia, UMK secara teknis 
lebih efisien daripada perusahaan besar. Penelitian lain yang mengkaji UMK diperoleh 
hasil pengukuran tingkat efisiensi teknis tidak efisien dalam mengelola aset mereka guna 
melaksanakan penjualan.  Rodoni, Salim, Amalia, and Rakhmadi (2017) mengungkapkan 
bahwa bank syariah relatif kurang efisien daripada bank asing, ketika mereka memeriksa 
data rata-rata selama lima tahun ke belakang yang tidak mampu mencapai tingkat efisiensi 
100%. Sebaliknya penelitian dalam bidang perbankan juga dilakukan oleh Muljawan, 
Hafidz, Astuti, and Oktapiani (2014). Mereka menggunakan data pada periode antara 2009 
dan 2013, hasil yang ditunjukkan adalah adanya peningkatan efisiensi selama periode 
studi, meskipun bank-bank di negara-negara Asia menunjukkan efisiensi yang makin 
tinggi dibandingkan bank asing serta lokal. Bagaimanapun studi ini berkaitan dengan 
efisiensi perusahaan di Indonesia dan dengan memilih perhitungan rasio keuangan yang 
paling memeriksa apakah ada hubungan yang signifikan antara rasio keuangan dan 
efisiensi di perusahaan Indonesia.  

Berdasarkan uraian sebelumnya yang menunjukkan hasil yang beragam, maka 
peneliti merasa perlu melakukan kajian lebih lanjut yang menghubungan tiga variabel d an 
rasio efisiensi pada perusahaan di Indonesia, sehingga penelitian ini dilakukan dengan 
tujuan untuk menguji serta menganalisis pengaruh leverage (DER), likuiditas (CR), dan 
profitabilitas (ROA) terhadap efisiensi perusahaan (TATO).  Penelitian ini berbeda dari 
yang lain karena membantu manajemen mengetahui indikator yang berkaitan dengan 
efisiensi perusahaan mereka. Singkatnya, penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk 
melihat hubungan antara leverage dengan efisiensi perusahaan, likuiditas perusahaan 
dengan efisiensi perusahaan, dan profitabilitas perusahaan dengan efisiensi perusahaan . 

 
METODE PENELITIAN 

Populasi dalam peninjauan ini merupakan 20 perusahaan manufaktur dari sektor barang 
konsumsi, kimia, serta aneka industri yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) , selama 
kurun waktu tahun 2016-2020. Metode yang digunakan dalam pengumpulan data adalah 
purposive sampling karena pengambilan sampel didasarkan pada pertimbangan khusus. 
Beberapa kriteria yang digunakan sebagai tolok ukur pengambilan sample adalah: perusahaan 
tidak pernah suspend selama periode 2016-2020, perusahaan memiliki nilai Total Asset Turnover 
positif, dan perusahaan yang menerbitkan laporan tahunan (annual report) secara berturut-turut 
selama periode penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh total observasi yang valid 
sebanyak 74 data dari 100 data yang berhasil didapatkan pada 20 perusahaan manufaktur.  
Setiap sampel yang diambil bersumber pada laporan tahunan (annual report) perusahaan 
manufaktur yang dipublikasikan melalui website resmi perusahaan terkait.  

Data yang telah terkumpul selanjutnya dianalisis dengan menggunakan analisis regresi 
berganda yang tujuannya adalah menganalisis dan menguji adanya pengaruh yang siginifikan 
dari setiap variabel dependen dan independen. Variabel dependen adalah effisiensi perusahaan 
yang diukur dengan menggunakan TATO, sedangkan variabel independennya adalah rasio 
leverage yang diukur dengan DER, rasio likuiditas yang diukur dengan CR, dan rasio 
profitabilitas yang diukur dengan ROA. Model persamaan dari studi ini dapat dinyatakan 
sebagai berikut:  

TATO = α + β₁ Debt to Equity + β₂ Current Ratio + β₃ Return on Asset + e 
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Keterangan:  

 α dan β₁ - β₃ merupakan koefisien regresi;  

 Debt to Equity (DER),  

 Current Ratio (CR),  

 Return on Asset (ROA) yang merupakan variable penjelas,  
 e merupakan error term 

Selanjutnya data dianalisis dengan tahapan yang dimulai dari analisis deskriptif, kemudian 
dilanjutkan dengan uji normalitas, uji asumsi klasik, dan terakhir uji hipotesis.  
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil uji statistik deskriptif dalam penelitian ini menghasilkan nilai rata-rata (mean) untuk 
DER sebesar 58,2139; nilai minimum 1,00 dan maksimum 179,01. Hasil statistik deskriptif juga 
menunjukkan nilai rata-rata variabel CR adalah 309,4627. Nilai minimum CR adalah 45,50 dan 
nilai maksimum 802,00. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai CR cukup bervariasi. 
Selanjutnya, variabel ROA memiliki nilai rata-rata 11,4701. Nilai ROA tertinggi sebesar 65,90 dan 
nilai terendah yaitu 0,00. Rata-rata untuk variabel TATO bernilai 112,8784. Nilai maksimum 
TATO sebesar 218 dan nilai minimum sebesar 56.  

Hasil uji normalitas menunjukkan nilai Z Kolmogorov- Smirnov sebesar 0.079 yang mana 
nilainya lebiha.besar darika0.05, hal ini berarti data terdistribusi secara normal. Hasil uji asumsi 
klasik yang dilakukan dengan uji multikolenearitas dan uji autokorelasi menunjukkan hasil sebagai 
berikut. Nilaiaatoleranceaalebihzzbesaraadari 0.10 serta nilai”VIF kurangzzdariii10.00, sehingga 
dapat disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas “diantaraaavariabel independen. Hasil ujia auto 
korelasi menunjukkan nilai R2 squared  sebesar 0.194 yang artinya bahwa variasi variabel dependen 
dapataadijelaskaniioleh variasi variabelaaindependen (DER, CD, dan ROA) sebanyak 19,4 % 
sedangkan sisanyaiidijelaskanaaoleh variabel lain yangiitidak diteliti dalam kajian ini. 

Tabel 1 Ujia Hipotesis Secara Parsial (Uji t) 

“Coefficientsa” 
“Model” aUnstandardized 

Coefficientsa 
Standardizeds 
Coefficientsa 

t “Sig. 

“B” “Std. Error” Beta 

1 (Constant)a 109.534 11.783  9.296 .000 
DER -.198 .088 -.269 -2.258 .027 
CR .001 .024 .003 .028 .978 
ROA 1.278 .412 .336 3.103 .003 

a. Dependent Variable: TATO 

 
Berdasarkan informasi pada tabel 1, tampak hubungan antara ketiga variabel independen 
dengan TATO. Didapatkan hasil variabel DER dengan nilai signifikan 0.027 kurang dari 0.05, 
artinya secara parsial DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap TATO, sehingga antara 
rasio hutang dan ekuitas mempengaruhi tingkat efisiensi perusahaan sampai dengan batas 
tertentu. Variabel kedua yaitu CR, dengan nilai signifikan 0.978 lebih dari 0.05, sehingga dapat 
disimpulkan secara parsial CR tidak berpengaruh secara signifikan terhadap TATO. Dengan 
demikian berarti likuiditas tidak mempengaruhi efisiensi dalam perusahaan. Selanjutnya, 
variabel ROA menunjukkan nilai signifikan 0.003 kurang dari 0.05, hal ini berarti secara parsial 
ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap TATO. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
tingkat profitabilitas keuangan mempengaruhi kinerja efisiensi perusahaan. 
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PengaruhaLeverageaterhadap EfisiensiaPerusahaan  

Berdasarkan hasil olah data menunjukkanabahwa variabel DER memiliki nilai 
coefficientasebesar -0.198 dengan nilaiasignifikansi (Sig) sebesar 0.027. Nilai signifikansi dari 
variabel DER memiliki sebuah pengaruh negatif terhadap TATO. Hal ini memiliki makna bahwa 
manfaat yang didapat perusahaan melalui jumlah utang berpengaruh negatif pada efisiensi 
perusahaan. Hubungan negatif yang kuat berarti semakin banyak pinjaman yang dilakukan 
perusahaan memiliki risiko yang tinggi juga terhadap tingkat efisiensi dikarenakan penggunaan 
aset yang tidak bijaksana untuk melakukan sebuah transaksi atau penjualan. Hal tersebut 
mendukung argumen bahwa memilih antara utang dan ekuitas sampai dengan tingkat tertentu 
tidak mempengaruhi kepemilikan perusahaan akan tetapi mempengaruhi tingkat risiko yang 
diterima oleh perusahaan.  

Hasil penelitian Setiawati and Lim (2018) menunjukkan leverage dipengaruhi oleh nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan yang yang ditunjukkan dalam penelitian tersebut yakni nilai 
probabilitas variabel leverage merupakan 0.001. Sebab p-value( 0.001) lebih kecil dari tingkat 
signifikansinya yakni 0.05 ataupun T- hitung leverage 3.456 lebih besar dari t- tabel, sehingga 
bisa disimpulkan kalau leverage mempengaruhi secara signifikan terhadap nilai t- tabel.  

 
Pengaruh Likuiditas terhadap Efisiensi Perusahaan 

Pada analisis informasi di atas hasil nilai CR..( likuiditas) yang diperoleh positif namun tidak 
mempengaruhi secara signifikan terhadap TATO..( efisiensi perusahaan). Hasil pengujian yang 
dilakukan mengindikasikan jika tidak selamanya tingkat Current Ratio yang besar bisa pengaruhi 
efisiensi perusahaan yang diproksikan dengan Total Asset Turnover. Likuiditas yang sangat besar 
bisa membuat keterampilan perusahaan menciptakan profit rendah sebab banyak dana yang 
menganggur. Kebalikannya, likuiditas yang sangat rendah pula hendak merendahkan tingkat 
keyakinan dari pihak internal ataupun eksternal. Hasil riset ini tidak sejalan serta tidak cocok 
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Alarussi (2021) komentar yang disampaikannya 
adalah jika likuiditas mempunyai ikatan negatif serta signifikan terhadap efisiensi perusahaan. 

 
Pengaruh Profitabilitas terhadap Efisiensi Perusahaan 

Hasilaanalisis mengindikasikan jika ROA mempengaruhi positif serta signifikan terhadap 
TATO. Hasil riset ini serupa dengan riset terdahulu yang dilakukan oleh Nulla (2013). Ia 
menunjukkan pengaruh antara kemampuan perusahaan menghasilkan profitabilitas serta 
pemanfaatan terhadap sumber energi yang dipunyai perusahaan ialah positif serta signifikan 
cocok dengan hipotesis ketiga. Profitabilitas yang besar otomatis diakibatkan oleh baik ataupun 
tidaknya perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dipunyai, pada saat profitabilitas 
perusahaan besar sehingga secara otomatis hendak membagikan pengaruh positif pada 
tingkatan efisiensi perusahaan. Manajer perusahaan termotivasi guna meningkatkan efisiensi 
kala mereka memandang hasil usaha mereka serta menciptakan lebih banyak keuntungannya  
(Prasetyo, Darminto, & Nuzula, 2016). Hal ini dapat disimpulkan jika efisiensi serta profitabilitas 
itu saling berkaitan ataupun berhubungan, maka saat ada kenaikan efisiensi perusahaan 
berdampak pada pengeluaran biaya, karena akan lebih rendah sehingga dapat meningkatkan 
profitabilitas perusahaan. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 

Bedasarkanahasil penelitianaayang telahadilakukan maka dapataadisimpulkan bahwa 
leverage..diukuradengan..Debt.ato.EquityaRatio.a(DER),..likuiditasadiukur dengan CR,  profitabi-
litasadiukur..denganaReturnaonaAsseta(ROA)..Secara simultan ketiga variabel itu 
mempengaruhi efisiensi 20aperusahaanamanufaktur yangatercatat dalam BEI pada 
kurunawaktu tahun 2016 hingga 2020, efisiensi diukur dengan TATO. Leverave berpengaruh 
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negatif dan signifikan terhadap rasio efisiensi. Likuiditas berpengaruh positif tidak signifikan. 
Sementara itu profitabilitas..memilikiapengaruh yang positifadan..signifikanaterhadap 
rasioaefisiensi. 

 
Seperti halnyaapenelitianalain, penelitian ini memiliki keterbatasannya antara lain karena 

ukuran sampel yang diambil relatif kecil yaitu 20 perusahaan dengan cakupan lima tahun (2016-
2020). Namun demikian, hasil..ini.adiharapkan..dapat membantuamanajemen..untuk 
mengetahui indikator..yang berhubungan dengan efisiensi perusahaan mereka. Perusahaan 
perlu mencermati dan mengelola dengan baik kinerja keuangan mereka agar dapat menjalankan 
operasi secara efisien. Selain itu diharapkan penelitian selanjutnya dapat mencantumkan lebih 
banyak faktor dengan melakukan studi banding dengan berbagai sektor lain di negara yang 
berbeda untuk mengetahui apakah faktor penentu efisiensi sama di lingkungan bisnis yang 
berbeda. 
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