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ABSTRACT  

 

The purpose to be achieved in this study is to empirically examine the influence of variables in 

Company Size, Free Cash Flow, and Debt Policy on Financial Performance on Food and Beverage 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The period used in this study is 4 (four) years, which 

is from 2017 to 2020. The population used in this study were 30 food and beverage companies that have 

been and are still listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2020. The sampling technique was 

purposive sampling so that it is obtained by as many as 20 companies. The data analysis technique was 

multiple linear regression. The results of this study showed that the size of the company had a significant 

effect on the company's financial performance, Free Cash Flow also had a significant effect on financial 

performance, while for debt policy represented by DER has an insignificant effect on financial 

performance. 
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ABSTRAK 

Tujuan dilakukannya penelitian ini ialah teruntuk melakukan pengujian secara empiris pengaruh 

variabel Ukuran Perusahaan, Arus Kas Bebas, dan Kebijakan Hutang terhadap Kinerja Keuangan pada 

perusahaan Food and Beverage yang telah ada di BEI. Tahun yang dipakai teruntuk diteliti ialah 4 

(empat) tahun dimana terhitung dari tahun 2017 hingga tahun 2020. Didalam penelitian ini 

mempergunakan 30 perusahaan makanan dan minuman yang telah dan sampai saat ini masih ada di 

BEI pada tahun 2017 hingga 2020 sebagai populasi. Pengambilan sampelnya mempergunakan teknik 

purposive sampling sehingga dididapatkan sampel 20 perusahaan. Analisis datanya mempergunakan 

teknik regresi linier berganda. Didapatkan hasil penelitiannya ialah ukuran perusahaan ada pengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan, Free Cash Flow juga ada pengaruh signifikan 

terhadap kinerja keuangan, sedangkan teruntuk kebijakan hutang yang diwakili oleh DER ada pengaruh 

tidak signifikan terhadap kinerja keuangan. 
 

Kata Kunci: Ukuran Perusahaan, Free Cash Flow, Kebijakan Hutang, Kinerja Keuangan 

 

1. Pendahuluan  

Dasarnya tiap perusahaan mempunyai 

tujuan tertentu yang hendak diraih, agar 

stackholder, investor, maupun manajemen 

perusahaan dapat memperoleh manfaat, 

pengembalian dan peningkatan kesejahteraan. 

Kinerja keuangan dapat dijadikan sebagai 

suatu analisis untuk mengetahui pencapaian 

perusahaan dalam menjalankan ketentuan 

yang telah ditentukan mengenai penggunaan 

keuangan dengan tepat dan benar (Irham 

Fahmi, 2017). Semakin baik kinerja keuangan 

yang dimiliki perusahaan tentunya akan 

diminati investor dan akan berdampak positif 

bagi perusahaan, maka dari itu penilaian 

kinerja keuangan menjadi cara yang dijalankan 

manajemen untuk memenuhi kewajibian 

terhadap investor dalam mencapai tujuan dan 
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keinginan yang telah ditetapkan oleh 

perusahaan. Hal ini menjadikan informasi 

tentang kinerja keuangan perusahaan akan 

menjadi sangat penting bagi investor sebagai 

alat pengambilan keputusan.  

Ukuran perusahaan dapat menjadi salah 

satu subjek penting untuk menarik minat 

investor. Apabila ukuran perusahaan semakin 

besar berarti perusahaan memiliki aktiva yang 

besar pula yang dapat dijadikan sebagai 

jaminan dalam sumber pendanaan, sehinga 

perusahaan akan lebih mudah mendapatkan 

suntikan dana. Selain itu perusahaan yang 

sudah berukuran besar juga dianggap telah 

mencapai tahap kedewasaan, hal ini 

menggambarkan perusahaan relatif lebih stabil 

dan lebih mampu menghasilkan laba 

dibandingkan perusahaan kecil. 

Keberadaan arus kas bebas dalam 

perusahaan juga dinilai sebagai salah satu 

indikasi perusahaan memiliki kinerja 

keuangan yang baik atau sebaliknya. Hal ini 

terjadi karena ada kemungkinan free cash flow 

digunakan untuk penambahan modal pada 

struktur modal atau yang lainnya, karena 

adanya penambahan modal, maka perusahaan 

dapat melakukan inovasi baru pada produk 

yang dijualnya sehingga menyebabkan kinerja 

keuangan perusahaan mengalami peningkatan. 

Namun perlu diperhatikan bahwa free cash 

flow yang ada tersedia dalam perusahaan dapat 

menimbulkan conflict interest antara pricipal 

dengan manajer dimana pemilik perusahaan 

menginginkan pembagian free cash flow 

dalam bentuk dividen, sementara manajer 

ingin berinvestasi pada proyek yang memiliki 

NPV positif untuk tujuan kompensasi yang 

akan diterima menggunakan free cash flow 

tersebut, selain itu free cash flow yang tersedia 

tidak dimanfaatkan dengan baik maka free 

cash flow dapat menurun ke tingkat yang lebih 

rendah dibandingkan dengan laba bersihnya. 

Sehingga keberadaaan free cash flow dapat 

menurunkan kinerja keuangan.  

Perusahaan yang mengharapkan 

aktivitasnya selalu beroperasi tentunya 

memerlukan sumber pendanaan, kebutuhan 

dana perusahaan dalam mengoperasikan 

bisnisnya dapat diperoleh melalui sumber dana 

internal maupun eksternal. Dalam keputusan 

pendanaan, kebijakan hutang menjadi salah 

satu kebijakan yang berperan penting dalam 

mencapai struktur modal yang optimal. 

Hutang dapat menjadi opsi berbiaya murah 

karena biaya bunga yang ditanggung dapat 

lebih kecil dari laba yang diperoleh dari 

penggunaan hutang tersebut. Tetapi perlu 

diperhatikan bahwa penambahan hutang 

tentunya akan meningkatkan tingkat resiko 

atas arus kas pendapatan perusahaan. hutang 

yang semakin besar akan menyebabkan 

semakin besar pula kemungkinan resiko 

perusahaan tidak bisa memenuhi kewajiban 

tetap yang perlu dibayar berupa bunga dan 

pokoknya. Oleh sebab itu manajer perusahaan 

dituntut untuk mengoptimalkan struktur modal 

perusahaannya, dengan berhati-hati dalam 

menentukan kebijakan hutangnya karena 

peningkatan penggunaan hutang akan 

berdampak pada penurunan kinerja keuangan 

perusahaan.   

Perusahaan makanan dan minuman 

menjadi sektor andalan yang memegang 

peranan penting karena mampu memberi 

kontribusi yang besar terhadap perekonomian 

nasional sebesar 36,4% terhadap Produk 

Domestik Bruto (PDB) baik melalui 

peningkatan investasi, penyerapan tenaga 

kerja maupun pencapaian nilai ekspor. Hal ini 

disebabkan produk barang konsumsi kerap 

diperlukankan dalam kehidupan manusia. Hal 

ini yang menjadikan, sektor makanan dan 

minuman menjadi sektor yang banyak dicari 

oleh investor sebab saham-saham ini tidak 

banyak terpengaruh oleh pergerakan situasi 

ekonomi makro atau kondisi secara umum 

sehingga perusahaan mampu memberikan 

bagian keuntungan berupa deviden yang 

diberikan emiten kepada pemegang sahamnya. 

Penelitian ini yakni replikasi penelitian 

terdahulu oleh (Rambe, 2020) dengan judul 

Analisis Ukuran Perusahaan, Free Cash Flow 

(FCF) Dan Kebijakan Hutang pada Kinerja 

Keuangan Perusahaan Manufaktur yang ada di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Adapun 

perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

terdahulu yakni penggunaan perusahaan 

makanan dan minuman yang ada di BEI tahun 

2016-2020. Berlandaskan latar belakang 
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diatas, maka penulis berupaya unttuk 

merumuskan masalah seperti berikut: 

1. Apakah ukuran perusahaan, free cash 

flow, dan kebijakan hutang berpengaruh secara 

parsial terhadap kinerja keuangan perusahaan 

food and beverage yang terdaftar di BEI 

2. Apakah ukuran perusahaan, free cash 

flow, dan kebijakan hutang berpengaruh secara 

simultan terhadap kinerja keuangan 

perusahaan food and beverage yang terdaftar 

di BEI perusahaan guna diidentifikasi. 

 

2. Metode Penelitian  
Penelitian ini merupakan penelitian 

kuantitatif yang dilakukan pada perusahaan 

manufaktur sub sektor makanan dan minuman 

serta komponen yang yang ada di BEI dengan 

periode waktu yang diteliti adalah tahun 2017-

2020. Sumber data yang digunakan ialah data 

sekunder, data yang digunakan data times 

series dan cross section atau disebut data panel, 

metode pengumpulan datanya dengan metode 

dokumentasi. Populasi yang akan 

dipergunakan ialah keseluruhan perusahaan 

makanan dan minuman yang ada di BEI. 

Terdata sejumlah 30 perusahaan food and 

beverage yang akan dijadikan populasi dalam 

penelitian ini. Metode yang dipergunakan 

teruntuk pemilihan sampel ialah menggunakan 

metode purposive sampling sehingga di 

peroleh sampel dalam penelitian ini berjumlah 

20 perusahaan food and beverage. Variabel 

dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan, 

FCF dan kebijakan hutang yang diproksikan 

dengan DER sebagai variabel independen dan 

kinerja keuangan yang diproksikan dengan 

ROA. 

 

a. Ukuran Perusahaan 

Firm Size atau biasa dikenal ukuran 

perusahaan adalah skala yang memperlihatkan 

besar atau kecilnya suatu perusahaan. Ukuran 

perusahaan dapat mengklasifikasikan besar 

kecilnya nilai perusahaan berdasrkan total 

aktiva, log size, nilai saham, dan lain 

sebagainya. Berdasarkan Badan Standarisasi 

Nasional dalam (Purwanty, 2018) ukuran 

perusahaan dapat dikategorikan yaitu: 

1) Perusahaan kecil adalah perusahaan yang 

memiliki kekayaan bersih dari Rp 

50.000.000 hingga terbanyak Rp 

500.000.000 tanah dan bangunan tidak 

termasuk dan memiliki penjualan paling 

banyak Rp 2.500.000.000. 

2) Perusahaan Menengah adalah perusahaan 

yang mempunyai kekayaan bersih melebihi 

Rp 500.000.000 hingga terbanyak Rp 

10.000.000 tanah dan bangunan tidak 

termasuk dan memiliki penjualan tahunan 

lebih dari Rp 500.000.000 hingga terbanyak 

Rp 50.000.000.000 

3) Perusahaan besar ialah perusahaan yang 

memiliki kekayaan bersih melebihi Rp 

10.000.000.000 tanah dan bangunan tidak 

termasuk dan memiliki hasil penjualan 

melebihi Rp 50.000.000.000. 

Menurut Widjaja (2009) dalam (Purwanty, 

2018) ukuran perusahaan dirumuskan sebagai 

berikut: 

𝐹𝑖𝑟𝑚 𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑜𝑔 𝑛𝑎𝑡 𝑑𝑎𝑟𝑖 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡 
 

b. Free Cash Flow 

Free cash flow atau bisa dikatakan arus 

kas bebas ialah kas yang masih ada di 

perusahaan yang bisa digunakan untuk 

berbagai aktivitas. Konsep free cash flow 

mengutamakan pada kas yang diperoleh dari 

aktivitas operasi setelah digunakan untuk 

kebutuhan reinvestasi. Murhadi (2016:48) 

dalam (Budiardi, 2019). (Sukamulja, 2019) 

mengungkapkan bahwa free cash flow atau 

cash flow form asset bukanlah saldo kas dalam 

neraca perusahaan, namun kas yang masih 

tersedia setelah perusahan menerima kas dari 

kegiatan operasi dan memanfaatkannya untuk 

bermacam-macam pengeluaran. Free cash 

flow dapat dihitung menggunakan rumus Ross 

et al (2010) dalam (Kurniawan, 2019), yaitu 

 

𝑭𝑪𝑭 𝑹𝒂𝒕𝒊𝒐 =
𝑨𝑲𝑶𝒕 − 𝑷𝑴𝒕 − 𝑴𝑲𝑩𝒕

𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕
 𝒙 𝟏𝟎𝟎 % 

 

Keterangan: 

1. FCF = Free Cash Flow 

2. AKO = Aliran Kas Operasi di tahun t 

3. PM = Pengeluaran Modal di tahun t 
4. MKB = Modal Kerja Bersih di tahun t 
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c. Kebijakan Hutang 

Menurut (Mardiyanti, 2018) kebijakan 

hutang adalah keputusan manajemen 

perusahaan tentang besar kecilnya pendanaan 

eksternal melalui hutang sebagai sumber 

pembiayaan operasional perusahaan. 

Kebijakan hutang perusahaan juga memiliki 

fungsi sebagai suatu sistem pengawasan 

terhadap tindakan manajer yang dilakukan 

dalam pengelolaan pendanaan perusahaan 

sehingga perusahaan dapat melakukan 

pengelolaan dana secara lebih efektif. Apabila 

manajemen perusahaan bisa memaksimalkan 

data yang sumber asalnya dari hutang 

perusahaan teruntuk menghasilkan lebih 

banyak laba operasional dibandingkan beban 

bunga, sehingga hutang dalam penggunaannya 

bisa memberikan keuntungan bagi perusahaan 

dan akan meningkatkan return bagi pemegang 

saham. Sebaliknya, jika manajemen tak bisa 

mengoptimalkan dana dengan baik, 

perusahaan akan alami kerugian (Amalia, 

2020). Menurut (Dewi & Candradewi, 2018) 

rasio teruntuk melakukan pengukuran akan 

kebijakan hutang yakni mempergunakan Debt 

to Equity Ratio (DER). (Dewi & Candradewi, 

2018) mengukur DER dengan rumus sebagai 

berikut: 

 

𝐷𝐸𝑅 =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

d. Kinerja Keuangan 

Kinerja keuangan Menurut (Irham Fahmi, 

2017) kinerja keuangan merupakan suatu 

analisis yang dilakukan guna mengetahui 

sejauh mana perusahaan sudah menjalankan 

ketentuan yang telah ditentukan mengenai 

penggunaan keuangan dengan benar dan tepat. 

Kinerja keuangan adalah upaya formal yang 

dilakukan guna melakukan evaluasi atas 

efisiensi dan efetivitas perusahaan ketika 

menghasilkan keuntungan dan posisi kas 

tertentu. Prospek pertumbuhan dan 

perkembangan keuangan perusahaan dapat 

dilihat melalui ukuran kinerja keuangan. Suatu 

perusahaan dapat disebut berhasil jika 

perusahaan tersebut sudah meraih kinerja yang 

sudah ditentukan. (Hery, 2015) dalam (Arif 

Oktianto, 2019). Melalui pengertian di atas 

dapat ditarik kesimpulan bahwa kinerja 

keuangan merupakan ketentuan ukuran-

ukuran tertentu yang bisa digunakan untuk 

mengukur pencapaian perusahaan untuk 

menghasilkan laba. Rumus yang digunakan 

dalam mencari return on assets adalah sebagai 

berikut (Brigham, Eugene F. Houston, 2018). 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑁𝑒𝑡𝑡𝑜

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡
 𝑥 100 % 

 

3. Pembahasan  

Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis regresi linier berganda berguna 

untuk mengetahui bagaimana pengaruh 

variabel independen terhadap variabel 

dependen. (Bahri, 2018)  

Tabel 1. Hasil Regresi Linier Berganda 
Sumber: Data sekunder diolah,2022 

 

Berdasarkan pengujian analisis regresi 

berganda didalam tabel tersebut, bisa ditinjau 

model persamaan regresi linier berganda pada 

penelitian ialah : 

 

Y = -0,410 + 0,017 Ukuran Perusahaan + 

0,002 FCF – 0,033 DER + e 

 

Keterangan: 

a =Nilai konstanta bernilai negatif 

sebesar -0,410 yang artinya jika veriabel 

Ukuran Perusahaan (X1), Free Cash Flow 

(X2), serta Kebijakan Hutang (X3) memiliki 

nilai nol atau tidak ada, maka besarnya tingkat 

perubahan Kinerja Keuangan Perusahaan (Y) 

sebesar -0,410 dengan memiliki nilai 

kesalahan sebesar -0,144.  

β1 =Nilai koefisien variabel ukuran 

perusahaan bernilai positif sebesar b1= 0,017 

yang artinya apabila ukuran perusahaan 

ditingkatkan satu satuan dengan catatan 

Variabel 

Unstandardized 

Coefficients 
t Sig. 

B Std. Error   

 

Konstanta -,410 ,144 -2,852 ,006 

UP ,017 ,005 3,364 ,001 

FCF ,002 ,001 2,539 ,013 

DER -,033 ,017 -1,989 ,051 
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variabel free cash flow dan kebijakan hutang 

dianggap konstan, maka meningkat kinerja 

keuangan sebesar 0,017 dengan memiliki nilai 

kesalahan sebesar 0,005 

β2 =Nilai koefisien variabel free cash flow 

bernilai positif sebesar b2 = 0,002 yang artinya 

apabila free cash flow ditingkatkan satu satuan 

dengan catatan ukuran perusahaan dan 

kebijakan hutang dianggap konstan, maka 

akan meningkatkan kinerja keuangan sebesar 

0,002. dengan memiliki nilai kesalahan 

sebesar 0,001 

β3 =Nilai koefisien variabel kebijakan 

hutang bernilai negatif sebesar b3 = -0,033 

dengan nilai Sig sebesar 0,051 lebih besar dari 

5%, maka pengaruh parsial tak signifikan, 

maka koefisien beta tidak dapat diartikan. 

 

Koefisien Determinasi 

Uji Koefisien Determinasi (R2) digunakan 

untuk mengukur kemampuan model dalam 

menjelaskan variasi variabel independen 

(bebas) terhadap variabel dependen (terikat) 

atau bisa juga dikatakan sebagai proporsi 

pengaruh seluruh variabel bebas pada variabel 

terikat. Berikut terdapat hasil pengujian 

koefisien determinasi yang bisa ditinjau pada 

tabel seperti di bawah: 

Tabel 2. Hasil Koefisien Determinasi 

 

Sumber: Data sekunder diolah,2022 

Berdasarkan tabel 2 hasil uji koefisien 

determinasi menunjukkan Adjusted R Square 

sebesar 0,230 atau 23%. Nilai ini 

memperlihatkan variabel terikat kinerja 

keuangan bisa diterangkan oleh variabel 

independen yaitu ukuran perusahaan, free cash 

flow dan kebijakan hutang sebesar 23%, 

sedangkan sisanya sebesar 77% dipengaruhi 

oleh faktor lain yang tak diikutsertakan 

didalam penelitian yang dilaksanakan ini. 

Uji F 

Uji hipotesis F dilakukan untuk 

mengetahui apa pada variabel X secara 

bersamaan (simultan) terhadap pengaruh pada 

variabel Y. Bentuk pengujiannya adalah 

sebagai berikut: 

Tabel 3. Hasil Uji Hipotesis Pengaruh Secara 

Simultan (Uji F) 

 

sumber: Data sekunder diolah,2022 

Berdasarkan kriteria atas pengambilan 

keputusan didalam pengujian suatu hipotesis 

dengan mempergunakan pengujian F 

pengujian tingkat signfikasi 5% (0,05) 

menurut (Bahri, 2018). Angka signifikansi 

(Sig) 0,001 yang mempunyai nilai lebih sedikit 

dari 0,005 artinya variabel bebas secara 

bersamaan dan ada pengaruh signifikan pada 

variabel terikat. 

Uji t 

Pengujian hipotesis t dilakukan teruntuk 

mengetahui apakah kaitan antar variabel bebas 
memiliki dampak nyata atau tidak pada 

variabel terikat, sehingga dilakukannya 

pengujian ini. Menurut (Bahri, 2018) adalah 

apabila angka signifikasi (Sig.) ≤ 5% berarti 

H0 tidak diterima dan H1 diterima, berarti 

variabel bebas secara parsial ada pengaruh 

signifikan pada variabel terikat, sebaliknya 

apabila angka signifikasi > 5% artinya H0 

diterima H1 tidak diterima, bisa dikatakan 

variabel bebas secara parsial tidak signifikan 

berpengaruh pada variabel terikat. 

Bentuk lebih rinci terkait pengujian ini 

ialah: 

Tabel 4. Hasil Uji t 

Sumber: Data sekunder diolah,2022 

 

Model F Sig. 

1 Regression 6,564 ,001b 

R 

R 

Square 

Adjusted 

R Square 

Std. Error of 

the Estimate 

,479a ,230 ,195 ,06858 
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Uji Hipotesis 

Hipotesis 1 

Berdasarkan hasil analisis statistik 

variabel ukuran perusahaan didapatkan angka 

t hitung 3,364 serta sig. 0,001. Perolehan 

angka Sig menunjukkan bahwa lebih sedikit 

dari pada standard eror (0,05), sehingga bisa 

dinyatakan bahwa ukuran perusahaan 

mempunyai pengaruh signifikan terhadap 

finansial performance (ROA), berarti hipotesis 

pertama diterima. 

Hipotesis 2 

Hasil pengolahan data terhadap free cash 

flow dapat diketahui nilai signifikasinya 0,013 

yang mempunyai angka sig. lebih sedikit dari 

5%, sehingga bisa didapatkan kesimpulan 

variabel FCF secara parsial mempunyai 

pengaruh  signifikan pada Kinerja Keuangan, 

berarti hipotesis kedua dapat diterima 

Hipotesis 3 

Hasil pengolahan data terhadap kebijakan 

hutang yang dicerminkan oleh DER dapat 

diketahui mempunyai angka signifikasi (Sig) 

0,051 yang mempunyai nilai melebihi 5%, 

sehingga bisa ditarik kesimpulan variabel 

Kebijakan Hutang secara individual tidak 

signifikan berpengaruh terhadap Kinerja 

Keuangan Perusahaan, maka hipotesis ketiga 

dapat ditolak 

Hipotesis 4 

Hasil pengolahan data secara simultan 

terhadap ukuran perusahaan, free cash flow, 

serta kebijakan hutang dapat diketahui 

mempunyai angka nilai sig. 0,001 yang 

mempunyai nilai lebih sedikit dari 0,005, 

artinya variabel bebas secara serentak 

adapengaruh signifikan pada kinerja keuangan 

perusahaan, maka hipotesis keempat diterima. 

 

4. Kesimpulan 

Berlandaskan hasil penelitian dalam 

statistika beserta pembahasannya yang 

dipaparkan sebelumnya, sehingga didapatkan 

kesimpulan yakni: 

a. Berdasar hasil analisis statistik variabel 

ukuran perusahaan diperoleh angka t hitung 

3,364 serta nilai Sig. 0,001. Nilai pada Sig. 

tersebut memperlihatkan bahwa perolehan 

angkanya lebih sedikit dari pada standard 

eror (5%), bisa didapatkan kesimpulan 

ukuran perusahaan memiliki pengaruh 

signifikan terhadap kinerja keuangan 

(ROA), artinya hipotesis pertama diterima. 

Pengaruh signifikan ini menggambarkan 

bahwa total aset yang dipunyai perusahaan 

makanan dan minuman yang ada di BEI 

tahun 2017-2020 dapat dipakai teruntuk 

memprediksi atau mampu menerangkan 

kinerja keuangan perusahaan tersebut. 

b. Berdasar pada penjabaran atas hasil dari 

analisis variabel FCF didapatkan nilai 

angka t hitung 2,539 dan nilai angka Sig 

0,013. Angka Sig. tersebut menunujukan 

bahwa perolehan angkanya lebih sedikit 

dari pada standard eror (5%), maka bisa 

didapatkan kesimpulan bahwa FCF 

mempunyai pengaruh signifikan pada 

kinerja keuangan (ROA), artinya hipotesis 

kedua diterima. Pengaruh signifikan ini 

menjelaskan bahwa free cash flow yang 

dimiliki perusahaan makanan dan minuman 

yang ada di BEI tahun 2017-2020 dapat 

dipakai teruntuk memprediksi atau mampu 

menerangkan kinerja keuangan perusahaan 

tersebut. 

c. Berdasarkan hasil dari analisis statistik 

variabel kebijakan hutang didapatkan nilai t 

hitung -1,989 dan nilai angka Sig, 0,051. 

Angka Sig. ini menunjukkan bahwa 

perolehan angkanya melebihi 0,001 dari 

standard eror (5%), artinya bisa didapatkan 

kesimpulan bahwa kebijakan hutang 

mempunyai pengaruh yang tidak signifikan 

pada kinerja keuangan (ROA), maka 

hipotesis kedua tidak diterima. Pengaruh 

yang tidak signifikan menjelaskan bahwa 

kebijakan hutang yang dipunyai perusahaan 

makanan dan minuman yang ada di BEI 

tahun 2017-2020 tidak teruji kebenarannya 

untuk memprediksi atau mampu 

menjelaskan kinerja keuangan perusahaan 

tersebut. 

 

Saran 

Didalam suatu penelitian tak terlepas dari 

adanya berbagai keterbatasan, diantaranya:  

1. Penelitian ini menggunakan beberapa 
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variabel yang memengaruhi kinerja 

keuangan dimana dalam pengukurannya 

diwakili oleh variabel ukuran perusahaan, 

FCF, dan yang teakhir kebijakan hutang. 

Penggunaan periode penilitan yang belum 

terbaru hanya menggunakan 3 periode 

penelitian yaitu dari tahun 2017-2020, 

Peneliti berikutnya bisa memakai tahun 

penelitian yang lebih panjang dan 

tentunya tahun terbaru agar bisa 

mencerminkan kondisi terbaru di tiap 

sampel perusahaan yang ada di BEI. 

2. Tentunya masih banyak variabel yang bisa 

memberi pengaruh pada kinerja keuangan, 

peneliti yang selanjutnya dapat 

melakukan penambahan variabel-variabel 

lainnya, tidak terbatas menggunakan 

variabel yang ada didalam penelitian ini. 

3. Hasil penelitiannya memperlihatkan 

ukuran perusahaan ada pengaruh pada 

kinerja keuangan perusahaan. Atas perihal 

itu, sebaiknya perusahaan dapat 

memperhatikan sistem manajemen dan 

pengelolaan aset yang baik, agar bisa 

memberikan manfaat lebih bagi 

perusahaan. Free cash flow juga 

menunjukan memiliki pengaruh pada 

kinerja keuangan perusahaan. Atas perihal 

itu, sebaiknya perusahaan dapat 

mengupayakan agar perusahaan semakin 

berkembang, menjaga free cash flow tetap 

seimbang, tidak terlalu besar maupun 

terlalu kecil. 

4. Variabel-variabel yang mempengaruhi 

kinerja keuangan dimana mempunyai 

hasil signifikan pada penelitian ini ialah 

ukuran perusahaan dan free cash flow. 

Variabel ini bisa dijadikan bahan 

pertimbangan teruntuk investor pada saat 

mengambil keputusan terkait kinerja 

keuangan yang maksimal sehingga bisa 

tercapainya tujuan perusahaan yakni 

melakukan peningkatan kesejahteraan 

pemegang saham. 
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