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ABSTRACT 

This study aims to analyze the effect of financial risk management on firm performance in manufacturing companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2021–2025. Financial risk management is a crucial factor 

in maintaining company stability amidst post-pandemic economic uncertainty, exchange rate fluctuations, and 

global market pressures. The research method employs a quantitative approach with secondary data from annual 

financial reports of manufacturing companies. The data analysis technique uses panel data regression to examine 

the effect of liquidity risk (Current Ratio), solvency risk (Debt to Equity Ratio), and market risk on firm performance 

measured by Return on Assets (ROA). The results indicate that liquidity risk has a positive and significant effect on 

firm performance, while solvency risk and market risk do not have a significant effect. Simultaneously, the three 

financial risk management variables collectively affect firm performance. This study implies that proper liquidity 

management is an important strategy for manufacturing companies in improving financial performance and 

maintaining business sustainability. 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh manajemen risiko keuangan terhadap kinerja perusahaan pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. Manajemen risiko keuangan 

menjadi faktor penting dalam menjaga stabilitas perusahaan di tengah ketidakpastian ekonomi pasca pandemi, 

fluktuasi nilai tukar, dan tekanan pasar global. Metode penelitian yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif 

dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur. Teknik analisis data menggunakan 

regresi data panel untuk menguji pengaruh risiko likuiditas (Current Ratio), risiko solvabilitas (Debt to Equity 

Ratio), dan risiko pasar terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan Return on Assets (ROA). Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa risiko likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan, sedangkan 

risiko solvabilitas dan risiko pasar tidak berpengaruh signifikan. Secara simultan, ketiga variabel manajemen risiko 

keuangan bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja perusahaan. Penelitian ini mengimplikasikan bahwa 

pengelolaan likuiditas yang baik merupakan strategi penting bagi perusahaan manufaktur dalam meningkatkan 

kinerja keuangan dan menjaga keberlanjutan usaha. 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan dunia usaha yang semakin kompetitif menuntut perusahaan untuk mampu 

mengelola berbagai risiko bisnis secara efektif. Perusahaan manufaktur memiliki posisi strategis dalam 

perekonomian Indonesia sebagai sektor yang memberikan kontribusi terbesar terhadap Produk Domestik 

Bruto (PDB) nasional, menyerap banyak tenaga kerja, serta menjadi penghasil devisa dan pajak terbesar. 

Namun, sektor ini juga menghadapi tingkat risiko yang tinggi karena berkaitan dengan aktivitas produksi, 

distribusi, dan pembiayaan operasional yang kompleks. Penurunan daya saing sektor manufaktur di 

Indonesia, yang ditandai dengan perlambatan pertumbuhan rata-rata serta tantangan seperti ketergantungan 

pada bahan baku impor, infrastruktur yang belum memadai, dan tekanan dari persaingan global, telah 

mempengaruhi stabilitas kinerja keuangan perusahaan. Dalam kondisi ekonomi yang fluktuatif, perusahaan 

yang tidak mampu mengelola risiko dengan baik dapat mengalami penurunan profitabilitas, gangguan 

operasional, bahkan financial distress. 

Manajemen risiko keuangan menjadi salah satu faktor penting dalam menjaga stabilitas 

perusahaan, terutama dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi global, inflasi, perubahan kurs, dan 

tekanan pasar. Manajemen risiko keuangan merupakan suatu proses sistematis dalam mengidentifikasi, 

mengukur, mengendalikan, dan mengevaluasi risiko yang dapat mempengaruhi kondisi keuangan 

perusahaan. Penerapan manajemen risiko yang baik dapat membantu perusahaan meningkatkan efisiensi 

operasional dan menjaga keberlanjutan usaha, sementara lemahnya pengelolaan risiko dapat menyebabkan 

kerugian besar yang berdampak terhadap kinerja perusahaan. Penelitian sebelumnya mengenai pengaruh 

manajemen risiko terhadap kinerja perusahaan masih menunjukkan hasil yang beragam, sehingga 

diperlukan penelitian lebih lanjut untuk memberikan gambaran yang lebih komprehensif. 

Periode 2021–2025 menjadi rentang waktu yang menarik untuk diteliti karena pada periode 

tersebut kondisi ekonomi mengalami perubahan yang cukup signifikan. Fenomena meningkatnya tekanan 

ekonomi pasca pandemi COVID-19 menjadi tantangan serius bagi perusahaan manufaktur di Indonesia. 

Kenaikan biaya bahan baku, pelemahan daya beli masyarakat, perubahan pola konsumsi, serta fluktuasi 

nilai tukar rupiah menjadi faktor yang mempengaruhi stabilitas perusahaan. Selain itu, meningkatnya 

tekanan ekonomi pasca pandemi turut memengaruhi kemampuan perusahaan dalam menjaga kestabilan 

produksi, pengelolaan biaya, serta kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba secara optimal. Kondisi 

tersebut berdampak pada kinerja perusahaan yang cenderung mengalami fluktuasi dari waktu ke waktu, 

yang dapat dilihat dari perubahan tingkat profitabilitas, efisiensi operasional, dan kemampuan perusahaan 

dalam mengelola asetnya. 

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini dirumuskan untuk menjawab tiga pertanyaan utama: 

bagaimana penerapan manajemen risiko keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2021–2025, bagaimana kondisi kinerja keuangan perusahaan manufaktur yang 

diukur menggunakan Return on Assets (ROA), dan bagaimana pengaruh manajemen risiko keuangan 

terhadap kinerja perusahaan manufaktur pada periode tersebut. Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk 

menganalisis penerapan manajemen risiko keuangan, menganalisis kondisi kinerja keuangan, serta 

menganalisis pengaruh manajemen risiko keuangan terhadap kinerja perusahaan manufaktur di BEI periode 

2021–2025. Analisis ini merujuk pada hipotesis bahwa manajemen risiko keuangan berpengaruh positif 

terhadap kinerja perusahaan manufaktur, yang berarti semakin baik penerapan manajemen risiko keuangan 

yang diproksikan melalui risiko likuiditas, risiko solvabilitas, dan risiko pasar, maka semakin tinggi kinerja 
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keuangan perusahaan yang diukur dengan ROA 

Dalam analisis ini menggunakan dua teori utama sebagai landasan konseptual, yaitu agency 

theory dan stakeholder theory. Agency theory menjelaskan hubungan keagenan antara pihak manajerial 

(agent) dan pihak pemegang saham (principal), di mana konflik kepentingan sering muncul akibat asimetri 

informasi. Manajemen risiko keuangan berfungsi sebagai mekanisme pengawasan yang dapat menurunkan 

asimetri informasi dan menghindari perilaku oportunistik dari pihak manajerial, sehingga kinerja 

perusahaan dapat meningkat. Sementara itu, Stakeholder theory menjelaskan bahwa perusahaan tidak 

hanya berjalan untuk kepentingannya sendiri namun juga harus bermanfaat bagi stakeholder seperti 

investor, pemasok, konsumen, dan kreditor. Pengungkapan dan penerapan manajemen risiko perlu 

dilakukan agar dapat menumbuhkan kepercayaan stakeholder bahwa perusahaan dapat mengelola risikonya 

dengan baik, yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan kinerja keuangan perusahaan. Dengan 

demikian, kedua teori tersebut menjadi dasar dalam menjelaskan mengapa penerapan manajemen risiko 

keuangan yang baik dapat meningkatkan kinerja perusahaan manufaktur di Indonesia. 

 

 

METODE PENELITIAN 

Analisi ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode explanatory research atau 

penelitian eksplanatori yaitu bertujuan untuk menjelaskan hubungan kausal sebab serta akibat dan menguji 

pengaruh antara variabel-variabel yang dihipotesiskan. Dalam konteks penelitian ini, pendekatan 

eksplanatori digunakan untuk menjelaskan secara terukur bagaimana dan seberapa besar pengaruh 

manajemen risiko keuangan yang diproksikan melalui rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan risiko pasar 

terhadap kinerja perusahaan (ROA) pada sektor manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. 

Populasi dalam analisi ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang terdaftar secara resmi di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021–2025. Sektor manufaktur dipilih karena memiliki 

karakteristik sensitivitas yang tinggi terhadap risiko keuangan, seperti fluktuasi harga bahan baku, 

ketergantungan pada utang modal kerja, dan paparan transaksi mata uang asing. Berdasarkan data 

klasifikasi industri di BEI, populasi mencakup tiga sub-sektor utama, yaitu Industri Dasar dan Kimia, Aneka 

Industri, serta Industri Barang Konsumsi. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu teknik penentuan 

sampel dengan pertimbangan atau kriteria tertentu yang ditetapkan secara sengaja oleh peneliti agar sampel 

yang diperoleh bersifat representatif dan mampu menjawab model hubungan kausalitas yang diuji. Kriteria 

pemilihan sampel dalam analisis ini dengan beberapa metode yaitu perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut selama periode 2021–2025, perusahaan manufaktur yang 

menerbitkan dan mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara lengkap dan konsisten selama periode 

2021–2025, perusahaan manufaktur yang menyajikan data yang diperlukan untuk menghitung variabel-

variabel penelitian, yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Return on Assets (ROA), 

dan perusahaan manufaktur yang menyajikan laporan keuangan dalam mata uang rupiah. 

Analisis ini menggunakan data berupa laporan keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2021–2025. Sumber data diperoleh dari situs resmi Bursa 

Efek Indonesia (www.idx.co.id) serta website resmi masing-masing perusahaan. Berdasarkan dimensi 

strukturnya, data yang digunakan dalam penelitian ini dikategorikan sebagai data panel (panel data), yaitu 

https://www.idx.co.id/
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gabungan antara dua jenis struktur data statistik (Data cross section serta data time series dari periode tahun 

2021 sampai dengan 2025.  

Definisi operasional variabel diperlukan untuk mengubah konsep-konsep abstrak menjadi variabel 

yang dapat diukur secara empiris. Penelitian ini menggunakan tiga variabel independen dan satu variabel 

dependen. 

Metode analisis data dengan menggunakan Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER) serta 

Return on  Assets (ROA) dengan pengertian dan rumusan sebagai berikut : 

Risiko likuiditas yang digunakan yaitu Current Ratio (CR). Current Ratio (CR), yaitu kemampuan 

aktiva lancar perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar yang dimiliki.  

 
Risiko solvabilitas yang digunakan dalam analisis yaitu Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini 

mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh utang dibandingkan dengan modal sendiri. Semakin 

tinggi nilai DER, semakin besar risiko keuangan yang ditanggung perusahaan.  

 
Return on Assets (ROA) adalah rasio profitabilitas yang mengukur seberapa efektif perusahaan 

dalam menggunakan seluruh aset yang dimilikinya untuk menghasilkan laba bersih. Rasio ini menunjukkan 

kemampuan manajemen dalam mengelola aset perusahaan untuk memperoleh keuntungan. 

 
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil 

Analisis pengaruh manajemen risiko keuangan terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. Manajemen risiko keuangan dalam 

penelitian ini diproksikan melalui tiga variabel independen, yaitu Risiko Likuiditas yang diukur 

dengan Current Ratio (CR), Risiko Solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), serta 

kinerja perusahaan sebagai variabel dependen diukur dengan Return on Assets (ROA). 

Berdasarkan hasil pengolahan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI selama periode penelitian, berikut disajikan statistik deskriptif 

masing-masing variabel. 

Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian Periode 2021–2025 

Tahun ROA (%) CR (kali) DER (%) 

2021 6,8 2,1 78,5 

2022 7,2 2,3 75,2 

2023 8,9 2,5 72,8 

2024 9,5 2,4 74,1 

2025 10,2 2,6 70,3 
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Berdasarkan Tabel 1, rata-rata ROA perusahaan manufaktur menunjukkan tren peningkatan dari 

6,8% pada tahun 2021 menjadi 10,2% pada tahun 2025. Peningkatan ini mengindikasikan adanya 

pemulihan kinerja perusahaan pasca pandemi COVID-19 serta efektivitas perusahaan dalam mengelola 

asetnya untuk menghasilkan laba. Nilai ROA tertinggi tercatat pada tahun 2025 sebesar 10,2%, sementara 

nilai terendah terjadi pada tahun 2021 sebesar 6,8% yang merupakan masa transisi pemulihan ekonomi 

pasca pandemi. 

Rata-rata Current Ratio (CR) perusahaan manufaktur selama periode penelitian berada pada 

kisaran 2,1 hingga 2,6 kali. Nilai Current Ratio yang konsisten di atas 2,0 menunjukkan bahwa perusahaan 

manufaktur secara umum memiliki kemampuan yang baik dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Tren Current Ratio yang cenderung meningkat dari tahun ke tahun mengindikasikan perbaikan likuiditas 

perusahaan seiring dengan pemulihan ekonomi dan meningkatnya arus kas dari aktivitas operasional. 

Rata-rata Debt to Equity Ratio (DER) perusahaan manufaktur menunjukkan tren penurunan dari 

78,5% pada tahun 2021 menjadi 70,3% pada tahun 2025. Penurunan DER ini mengindikasikan bahwa 

perusahaan manufaktur cenderung mengurangi ketergantungan pada pendanaan utang dan lebih banyak 

menggunakan modal sendiri dalam membiayai aktivitas operasional dan investasinya. Hal ini sejalan 

dengan upaya perusahaan untuk mengurangi risiko keuangan akibat fluktuasi suku bunga dan 

ketidakpastian ekonomi global. 

 

Pembahasan 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap kinerja perusahaan yang diukur dengan ROA. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa setiap 

peningkatan Current Ratio sebesar satu satuan akan meningkatkan ROA sebesar 0,187%, dengan asumsi 

variabel lain konstan. Perusahaan dengan tingkat likuiditas yang tinggi memiliki kemampuan yang lebih 

baik dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu, sehingga dapat mengoptimalkan 

penggunaan aset lancar untuk mendukung kegiatan operasional perusahaan dalam meningkatkan penjualan 

dan menghasilkan laba. 

Dalam perspektif Agency Theory, likuiditas yang tinggi mengurangi risiko kegagalan perusahaan 

dalam memenuhi kewajibannya, sehingga menurunkan konflik kepentingan antara manajer dan pemegang 

saham terkait dengan pengelolaan arus kas. Manajer cenderung lebih berhati-hati dalam menggunakan dana 

perusahaan karena adanya pengawasan yang lebih ketat dari kreditur dan pemegang saham. 

Sementara itu, dalam konteks Stakeholder Theory, likuiditas yang baik meningkatkan kepercayaan 

para stakeholder, khususnya pemasok dan kreditor, terhadap kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban pembayaran. Kepercayaan ini memungkinkan perusahaan untuk memperoleh bahan baku 

dengan syarat pembayaran yang lebih fleksibel, sehingga mendukung kelancaran operasional dan pada 

akhirnya meningkatkan profitabilitas perusahaan. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan 

terhadap kinerja perusahaan. Nilai analisis tersebut mengindikasikan bahwa peningkatan DER cenderung 

menurunkan ROA, namun pengaruh tersebut tidak signifikan secara statistik. Hal ini mengindikasikan 

bahwa besar kecilnya hutang yang dimiliki perusahaan tidak berdampak signifikan terhadap naik turunnya 

kinerja keuangan perusahaan manufaktur. 

Tidak signifikannya pengaruh DER terhadap ROA dapat dijelaskan oleh kecenderungan 
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perusahaan manufaktur di Indonesia yang lebih banyak menggunakan sumber dana internal dibandingkan 

dana pinjaman untuk membiayai aktivitas operasionalnya. Perusahaan manufaktur cenderung 

mengandalkan laba ditahan dan modal sendiri dalam melakukan ekspansi usaha, sehingga fluktuasi hutang 

tidak terlalu mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan Trade Off Theory yang menyatakan bahwa perusahaan 

akan menggunakan utang sampai pada titik optimal di mana manfaat pajak dari utang seimbang dengan 

biaya kebangkrutan. Namun demikian, dalam konteks perusahaan manufaktur di Indonesia, keputusan 

pendanaan lebih banyak dipengaruhi oleh ketersediaan dana internal dan preferensi manajemen untuk 

menghindari risiko kebangkrutan akibat beban utang yang terlalu tinggi. 

Hasil analisis ini mendukung penerapan Enterprise Risk Management (ERM) secara terintegrasi 

dalam perusahaan manufaktur. Sesuai dengan Stakeholder Theory, pengelolaan risiko yang baik akan 

meningkatkan kepercayaan para stakeholder terhadap perusahaan, yang pada akhirnya berdampak pada 

peningkatan kinerja keuangan. Demikian pula, sesuai dengan Agency Theory, manajemen risiko yang 

efektif mengurangi asimetri informasi dan perilaku oportunistik manajer, sehingga kinerja perusahaan dapat 

dioptimalkan 

 

 

KESIMPULAN  

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah diuraikan, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh manajemen risiko keuangan yang diproksikan melalui risiko likuiditas (Current 

Ratio), risiko solvabilitas (Debt to Equity Ratio), dan kinerja perusahaan yang diukur dengan Return on 

Assets (ROA) pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2025. 

Berdasarkan pengujian hipotesis yang telah dilakukan, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut. 

Pertama, manajemen risiko likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR) terbukti berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap kinerja perusahaan. Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan manufaktur 

yang memiliki tingkat likuiditas yang lebih tinggi cenderung memiliki kinerja keuangan yang lebih baik. 

Kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu memungkinkan 

perusahaan untuk mengoptimalkan penggunaan aset lancar guna mendukung kelancaran kegiatan 

operasional, yang pada akhirnya berdampak pada peningkatan profitabilitas. Hasil ini mengindikasikan 

bahwa hipotesis yang menyatakan manajemen risiko keuangan berpengaruh positif terhadap kinerja 

perusahaan diterima secara parsial untuk variabel risiko likuiditas. 

Kedua, manajemen risiko solvabilitas yang diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER) tidak 

terbukti berpengaruh signifikan terhadap kinerja perusahaan. Meskipun arah hubungan menunjukkan 

negatif, pengaruh tersebut tidak cukup kuat secara statistik. Hal ini mengindikasikan bahwa besar kecilnya 

proporsi hutang yang digunakan perusahaan untuk membiayai aktivitasnya tidak secara signifikan 

mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Temuan ini dapat dijelaskan oleh 

kecenderungan perusahaan manufaktur di Indonesia yang lebih mengandalkan sumber dana internal 

dibandingkan hutang dalam membiayai operasional dan ekspansi usahanya. 

Hasil penelitian ini memiliki implikasi penting bagi berbagai pihak. Bagi perusahaan manufaktur, 

pengelolaan likuiditas yang baik merupakan strategi penting dalam meningkatkan kinerja keuangan dan 

menjaga keberlanjutan usaha. Manajemen perusahaan disarankan untuk secara berkala mengevaluasi posisi 
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likuiditas dan memastikan bahwa dana yang tersedia dapat digunakan secara optimal untuk mendukung 

kegiatan operasional yang menghasilkan laba. Bagi investor, temuan ini memberikan informasi bahwa rasio 

likuiditas merupakan salah satu indikator penting yang perlu diperhatikan dalam menilai kinerja dan 

prospek perusahaan manufaktur. Bagi akademisi dan peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan 

variabel-variabel lain yang diduga mempengaruhi kinerja perusahaan seperti risiko pasar, struktur modal, 

tata kelola perusahaan (good corporate governance), ukuran perusahaan, serta faktor makroekonomi seperti 

inflasi dan suku bunga untuk mendapatkan hasil yang lebih komprehensif. 
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