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Abstract. This study examines the effect of asset-light strategy implementation on the financial performance of
companies listed in the LQ45 Index during the 2022—-2024 period. The asset-light strategy is measured using
Fixed Asset Turnover (FATO), Asset Structure, and Capital Expenditure (CapEx) as independent variables, while
firm performance is proxied by Return on Assets (ROA). Employing a quantitative approach with a causal
explanatory design, this study utilizes secondary data obtained from the audited annual financial statements of
companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). Using purposive sampling, 37 companies were selected,
resulting in 111 firm-year observations that met the predetermined research criteria. The data were analyzed
using multiple linear regression with the assistance of SPSS version 27. The results indicate that FATO and Asset
Structure have a positive and significant effect on ROA, whereas CapEx does not have a significant effect. These
findings suggest that firm performance is influenced more by the effectiveness and efficiency of asset management
than by the scale of capital investment itself. Therefore, companies should focus on optimizing asset productivity
and maintaining an efficient asset structure to support sustainable profitability and long-term financial
performance.
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Abstrak.. Penelitian ini menganalisis pengaruh strategi asset-light terhadap kinerja keuangan perusahaan Indeks
LQ45 periode 2022—2024 dengan menggunakan Fixed Asset Turnover (FATO), Asset Struktur Aset, dan Capital
Expenditure (CapEx) sebagai variabel independen serta Return on Assets (ROA) sebagai variabel dependen.
Penelitian menggunakan metode kuantitatif dengan desain eksplanasi kausal dan data sekunder yang diperoleh
dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Melalui teknik purposive
sampling, diperoleh 37 perusahaan dengan total 111 observasi yang dianalisis menggunakan regresi linier
berganda pada SPSS versi 27. Hasil penelitian menunjukkan bahwa FATO dan Asset Structure berpengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA, sedangkan CapEx tidak berpengaruh signifikan. Temuan ini
mengindikasikan bahwa kinerja perusahaan lebih dipengaruhi oleh efektivitas dan efisiensi pengelolaan aset
dibandingkan besarnya investasi modal, sehingga perusahaan perlu mengoptimalkan produktivitas aset dan
menjaga struktur aset yang efisien untuk mendukung profitabilitas yang berkelanjutan.

Kata kunci: Asset-light Strategy, Capital Expenditure, Fixed Asset Turnover, Return on Assets, Struktur Aset.

1. LATAR BELAKANG

Dalam era persaingan bisnis yang semakin kompetitif, perusahaan dituntut untuk
mengelola aset secara efisien agar mampu meningkatkan profitabilitas. Salah satu pendekatan
yang berkembang adalah strategi Asset-light, yaitu strategi bisnis yang menekankan
pengurangan proporsi aset tetap serta meningkatkan fleksibilitas operasional melalui
kolaborasi, outsourcing, dan pemanfaatan teknologi digital (Liang et al., 2023). Strategi ini
memungkinkan perusahaan menjalankan operasional secara lebih efisien tanpa bergantung
pada kepemilikan aset fisik dalam jumlah besar. Efektivitas strategi Asset-light umumnya
diukur melalui indikator seperti Fixed Asset Turnover Ratio (FATO), Struktur Aset, dan
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Capital Expenditure (CAPEX), sedangkan kinerja perusahaan dapat diukur melalui Return on
Assets (ROA) sebagai indikator profitabilitas utama (Hertina, 2023). Pada perusahaan besar
seperti anggota Indeks LQ45, efisiensi penggunaan aset menjadi penting karena dapat
meningkatkan fleksibilitas operasional sekaligus mendukung kinerja keuangan perusahaan
(Suharyanto et al., 2024).

Namun demikian, hubungan antara strategi Asset-light dan profitabilitas perusahaan
masih menunjukkan fenomena yang beragam. Beberapa perusahaan besar di Indonesia
memperlihatkan hasil implementasi strategi ini dengan kinerja yang berbeda-beda. PT
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) menunjukkan kinerja keuangan yang positif
selama periode 2022-2024. Berdasarkan Laporan Tahunan 2024, ICBP mencatat penjualan
bersih sebesar Rp72,6 triliun dengan laba tahun berjalan yang diatribusikan kepada pemilik
entitas induk sebesar Rp8,6 triliun. Di sisi lain, perusahaan tetap menjaga pengelolaan aset dan
investasi secara selektif melalui pengendalian belanja modal (CAPEX) untuk mendukung
efisiensi operasional. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas tidak
hanya dipengaruhi oleh pertumbuhan penjualan, tetapi juga oleh efektivitas pemanfaatan aset
perusahaan ( PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, 2024).

Berbeda dengan ICBP, PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbhk (BBRI) juga
menunjukkan perkembangan kinerja yang signifikan selama periode penelitian. Berdasarkan
Laporan Tahunan 2024, BBRI berhasil membukukan laba bersih sebesar Rp60,64 triliun
dengan Return on Assets (ROA) sebesar 3,06%. Selain itu, perusahaan terus mengembangkan
layanan digital melalui aplikasi BRImo yang mendorong peningkatan transaksi digital secara
berkelanjutan. Meskipun demikian, perusahaan tetap menghadapi tantangan dalam menjaga
kualitas aset produktif dan efisiensi operasional. Kondisi ini menunjukkan bahwa peningkatan
profitabilitas tidak hanya ditentukan oleh investasi teknologi dan aset nonfisik, tetapi juga oleh
kemampuan perusahaan mengelola aset secara efektif untuk menghasilkan keuntungan.. Hal
ini menunjukkan peningkatan efisiensi aset nonfisik belum tentu langsung meningkatkan
profitabilitas, terutama ketika perusahaan menghadapi kenaikan beban pencadangan kredit (PT
Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk, 2024).

Sementara itu, PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (TLKM) selama periode 20222024
terus menerapkan transformasi bisnis melalui penguatan layanan digital dan optimalisasi aset
perusahaan. Berdasarkan Laporan Tahunan 2024, Telkom mencatat pendapatan sebesar Rp150
triliun dengan laba bersih sekitar Rp23,6 triliun. Perusahaan juga melakukan optimalisasi
portofolio aset dan investasi secara selektif guna meningkatkan efisiensi penggunaan sumber

daya. Upaya tersebut mencerminkan penerapan strategi Asset-light yang berfokus pada
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peningkatan produktivitas aset dan penguatan bisnis digital. Fenomena ini menunjukkan bahwa
pengelolaan aset yang efektif menjadi faktor penting dalam mendukung kinerja keuangan
perusahaan (PT Telkom Indonesia (Persero) Thk, 2024)

Fenomena pada ketiga perusahaan tersebut menunjukkan bahwa hubungan antara
indikator Asset-light seperti FATO, Struktur Aset, dan CAPEX dengan profitabilitas
perusahaan tidak bersifat linier. Efisiensi aset dapat meningkatkan laba pada satu perusahaan,
tetapi belum tentu memberikan hasil serupa pada perusahaan lain karena dipengaruhi kondisi
operasional, struktur biaya, dan karakteristik bisnis masing-masing.

Perbedaan hasil penelitian juga tercermin dalam berbagai studi terdahulu yang mengkaji
faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas perusahaan. Pada variabel Fixed Asset Turnover
Ratio (FATO), temuan yang dikemukakan oleh Anisaturrahmah (2025), Hertina (2023), serta
Melani (2025) mengindikasikan bahwa FATO tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Return on Assets (ROA). Kondisi tersebut menunjukkan bahwa keberadaan aset tetap
belum mampu dimanfaatkan secara efektif untuk menghasilkan laba perusahaan, atau manfaat
ekonomis dari aset tersebut baru dapat dirasakan dalam jangka waktu yang relatif panjang.
Sementara itu, hasil penelitian mengenai Struktur Aset juga memperlihatkan adanya
inkonsistensi. Rizki et al., (2024) menemukan bahwa Struktur Aset berpengaruh signifikan
terhadap ROA pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun
demikian, temuan tersebut tidak sejalan dengan penelitian  Wulandari (2018) yang
menyimpulkan bahwa Struktur Aset tidak memberikan pengaruh yang berarti terhadap ROA.
Perbedaan hasil tersebut mengindikasikan bahwa hubungan antara Struktur Aset dan
profitabilitas masih memerlukan kajian lebih lanjut untuk memperoleh pemahaman yang lebih
komprehensif.

Selanjutnya, pada variabel Capital Expenditure (CAPEX), Haryanto & Retnaningrum
(2020) menemukan pengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas karena meningkatkan
kapasitas dan kualitas layanan. Sebaliknya, Anasthasya (2022) menyatakan bahwa CAPEX
tidak signifikan karena lebih banyak dialokasikan untuk pemeliharaan dibanding ekspansi
usaha. Perbedaan hasil penelitian tersebut menunjukkan adanya research gap mengenai
efektivitas strategi Asset-light dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Studi
internasional juga menguatkan adanya variasi pengaruh strategi ini. Liang et al., (2023) dan
Xiangyu Huang (2024) menjelaskan bahwa strategi Asset-light dapat meningkatkan
fleksibilitas dan ketahanan operasional, tetapi dampaknya terhadap kinerja perusahaan sangat

bergantung pada mekanisme internal masing-masing perusahaan.
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Selain itu, perusahaan anggota Indeks LQ45 merupakan emiten dengan kapitalisasi besar,
likuiditas tinggi, dan kompleksitas operasional yang tinggi. Kondisi ini menuntut perusahaan
untuk mampu mengoptimalkan struktur aset agar tetap menghasilkan profitabilitas yang stabil,
terutama pada periode pemulihan pasca pandemi. Namun, belum banyak penelitian yang secara
khusus menguji pengaruh indikator strategi Asset-light terhadap ROA pada perusahaan LQ45
periode 2022-2024. Kondisi inilah yang menunjukkan adanya celah penelitian yang penting
untuk dikaji lebih lanjut (Liang et al., 2023; Sadikin, 2025).

Berdasarkan berbagai fenomena empiris serta adanya inkonsistensi hasil penelitian
terdahulu (research gap), penelitian ini dilaksanakan untuk mengkaji dan memperoleh bukti
empiris mengenai pengaruh penerapan strategi Asset-light terhadap kinerja perusahaan yang
diukur menggunakan Return on Assets (ROA) pada perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam indeks LQ45 selama periode 2022-2024. Implementasi strategi Asset-light dalam
penelitian ini direpresentasikan melalui tiga indikator utama, yaitu Fixed Asset Turnover Ratio,
Struktur Aset, dan Capital Expenditure (CAPEX). Pemilihan indikator tersebut didasarkan
pada pandangan bahwa efektivitas pemanfaatan aset dan efisiensi investasi modal merupakan
faktor penting yang dapat menentukan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan. Pendekatan ini sejalan dengan temuan penelitian sebelumnya yang menegaskan
bahwa pengelolaan aset yang efisien berkontribusi terhadap peningkatan kinerja keuangan
perusahaan (Hertina, 2023; Muryanti, 2017).

Penelitian ini memiliki urgensi yang tinggi, baik dari perspektif teoritis, empiris, maupun
praktis. Dari sisi teoritis, hasil penelitian diharapkan mampu memperluas khazanah literatur
mengenai hubungan antara strategi Asset-light dan profitabilitas perusahaan, khususnya pada
perusahaan-perusahaan berkapitalisasi besar yang tergabung dalam indeks LQ45. Dari aspek
empiris, penelitian ini berupaya menghadirkan bukti terbaru terkait pengaruh efisiensi
pengelolaan aset terhadap tingkat pengembalian aset perusahaan pada periode 2022—-2024 yang
relatif masih terbatas dalam kajian sebelumnya. Sementara itu, dari sisi praktis, temuan
penelitian diharapkan dapat menjadi dasar pertimbangan bagi pihak manajemen dalam
merumuskan strategi pengelolaan aset tetap dan kebijakan belanja modal secara lebih optimal.
Dengan demikian, perusahaan dapat meningkatkan efektivitas penggunaan sumber daya yang

dimiliki serta mendorong pertumbuhan profitabilitas yang berkelanjutan dalam jangka panjang.
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2. KAJIAN TEORITIS
Strategi Asset-light

Merupakan model bisnis yang menekankan minimnya kepemilikan aset tetap dan lebih
mengandalkan fleksibilitas melalui sewa, outsourcing, kontrak, atau kemitraan bisnis. Strategi
ini bertujuan meningkatkan efisiensi modal, mengurangi biaya tetap, serta meningkatkan
fleksibilitas operasional sehingga perusahaan dapat memperoleh keuntungan yang lebih tinggi
(Hongye & Huan, 2020).

Secara teoritis, asset-light strategy dipandang sebagai bentuk dynamic capabilities, yaitu
kemampuan perusahaan untuk beradaptasi dengan perubahan lingkungan bisnis melalui
pengembangan kapabilitas manajerial, inovasi, dan fleksibilitas operasional, tanpa bergantung
pada aset fisik yang besar (Seo et al., 2021).

Secara empiris, Liang et al., (2023) menemukan bahwa penerapan model asset-light
secara signifikan meningkatkan kinerja perusahaan pada sektor pariwisata di China. Selain itu,
Huang (2024) menunjukkan bahwa strategi asset-light berpengaruh positif terhadap kinerja
perusahaan melalui peningkatan supply chain resilience, yang membuat perusahaan lebih
efisien dan adaptif terhadap perubahan eksternal.

Dengan demikian, strategi asset-light menjadi alternatif model bisnis yang berfokus pada
fleksibilitas, efisiensi modal, dan penguatan kompetensi inti perusahaan. Namun,
keberhasilannya tetap dipengaruhi oleh karakteristik industri, struktur perusahaan, dan
kapabilitas manajerial dalam mengelola risiko operasional.

Fixed Assets Turnover Ratio (FATO)

Fixed Asset Turnover (FATO) merupakan salah satu rasio aktivitas yang digunakan
untuk menilai tingkat efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan aset tetap yang dimiliki
guna menghasilkan penjualan maupun pendapatan. Rasio ini menggambarkan kemampuan aset
tetap dalam menciptakan arus pendapatan selama suatu periode tertentu, sehingga dapat
menunjukkan seberapa optimal investasi yang telah ditanamkan pada aset tetap dimanfaatkan
dalam Kkegiatan operasional perusahaan. Semakin tinggi nilai FATO, semakin efisien
perusahaan dalam mengelola dan memaksimalkan kapasitas aset tetapnya untuk mendukung
pencapaian pendapatan (Kusmiati, 2019).

Dalam berbagai penelitian, FATO kerap dijadikan sebagai ukuran untuk mengevaluasi
efisiensi operasional perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Maricar & Almalita
(2022) menunjukkan bahwa FATO memiliki pengaruh negatif terhadap praktik manajemen

laba. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan yang mampu mengoptimalkan
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perputaran aset tetap cenderung memiliki tingkat manipulasi laba yang lebih rendah karena
kinerja operasionalnya telah mampu menghasilkan pendapatan secara lebih efektif. Dengan
kata lain, efisiensi pemanfaatan aset tetap dapat mengurangi dorongan manajemen untuk
melakukan rekayasa laba.

Di sisi lain, penelitian Widagdo, (2021) membuktikan bahwa peningkatan nilai FATO
berkontribusi positif terhadap kinerja keuangan perusahaan yang tercermin melalui Return on
Equity (ROE) serta peningkatan nilai perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
kemampuan perusahaan dalam mengelola aset tetap secara produktif dapat meningkatkan
tingkat pengembalian bagi pemegang saham sekaligus memperkuat persepsi pasar terhadap
prospek perusahaan. Efektivitas penggunaan aset tetap menjadi salah satu faktor yang dapat
mendukung terciptanya keunggulan kompetitif dan pertumbuhan nilai perusahaan dalam
jangka panjang.

Meskipun demikian, tidak seluruh penelitian menghasilkan kesimpulan yang seragam.
Umar Hamdan (2018) menemukan bahwa FATO tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap profitabilitas perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Temuan ini
mengindikasikan bahwa efektivitas pemanfaatan aset tetap belum tentu secara langsung
mampu meningkatkan laba perusahaan, karena profitabilitas juga dipengaruhi oleh berbagai
faktor lain, seperti struktur biaya, strategi pemasaran, kondisi industri, serta kemampuan
perusahaan dalam mengelola sumber daya yang dimilikinya secara keseluruhan. Dengan
demikian, hubungan antara FATO dan kinerja keuangan perusahaan masih memerlukan kajian
lebih lanjut pada berbagai sektor industri dan kondisi bisnis yang berbeda. Dengan demikian,
FATO merupakan indikator penting untuk mengukur efisiensi penggunaan aset tetap. Namun,
pengaruhnya terhadap kinerja perusahaan dapat berbeda-beda tergantung pada karakteristik
industri, struktur perusahaan, dan faktor pendukung lainnya.

Struktur Aset

Struktur aset menggambarkan proporsi penempatan sumber daya perusahaan pada aset
tetap dan aset lancar yang digunakan untuk menunjang aktivitas operasional sekaligus
mendukung pencapaian keuntungan perusahaan (Aurelia, 2020). Dalam perspektif teoritis,
pengelolaan struktur aset yang seimbang dan optimal mampu meningkatkan efektivitas
penggunaan sumber daya, memperbaiki tingkat produktivitas, serta memperkuat kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba secara berkelanjutan.

Berbagai penelitian empiris menunjukkan adanya hubungan antara struktur aset dan

kinerja keuangan perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Rizki et al., (2024) membuktikan
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bahwa struktur aset memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Return on Assets (ROA) pada
perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Temuan tersebut mengindikasikan
bahwa pengelolaan aset yang efektif dapat berkontribusi terhadap peningkatan profitabilitas
perusahaan. Di sisi lain, hasil penelitian Wulandari et al. (2018) menunjukkan bahwa struktur
aset memberikan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan, meskipun pengaruh tersebut
tidak mencapai tingkat signifikansi statistik.

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dipahami bahwa struktur aset merupakan salah satu
aspek strategis yang berperan dalam menentukan tingkat kinerja perusahaan. Akan tetapi,
besarnya pengaruh struktur aset terhadap kinerja keuangan tidak selalu sama pada setiap
perusahaan karena dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti tingkat efisiensi pemanfaatan aset,
karakteristik sektor industri, kondisi ekonomi yang berlaku, serta variabel lain yang turut
memengaruhi kinerja perusahaan, termasuk leverage, ukuran perusahaan, dan tingkat
likuiditas.

Capital Expenditure (CapEx)

Capital Expenditure (CapEx) merupakan bentuk investasi yang dikeluarkan perusahaan
untuk memperoleh aset baru, memperbesar kapasitas aset yang telah dimiliki, maupun
meningkatkan kualitas aset tetap berupa tanah, bangunan, mesin, peralatan, serta berbagai
sarana infrastruktur. Pengeluaran tersebut dilakukan sebagai upaya untuk menunjang
kelancaran kegiatan operasional, meningkatkan produktivitas, serta menciptakan nilai tambah
yang dapat mendukung keberlanjutan dan pertumbuhan perusahaan dalam jangka panjang
Afriari (2024).

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan adanya variasi temuan mengenai pengaruh
CapEx terhadap kinerja dan nilai perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Islamiyah (2024)
mengungkapkan bahwa Capital Expenditure memberikan pengaruh positif terhadap
peningkatan nilai perusahaan pada subsektor telekomunikasi. Namun demikian, hasil berbeda
ditemukan oleh Hidayat (2024), yang menyimpulkan bahwa CapEx tidak memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor manufaktur selama periode pandemi. Di
sisi lain, penelitian Mahendra et al. (2022) membuktikan bahwa Capital Expenditure
berkontribusi secara signifikan dalam meningkatkan kinerja keuangan perusahaan yang
bergerak pada sektor minyak, gas, dan pertambangan. Temuan-temuan tersebut
mengindikasikan bahwa efektivitas CapEx dalam menciptakan nilai maupun memperbaiki
kinerja perusahaan sangat dipengaruhi oleh karakteristik industri serta kondisi ekonomi yang

melingkupinya. Dengan demikian, CapEx merupakan indikator penting dalam keputusan
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investasi dan pengembangan aset perusahaan. Namun, pengaruhnya terhadap kinerja maupun
nilai perusahaan dapat berbeda-beda tergantung pada karakteristik industri, kondisi ekonomi,

dan faktor perusahaan lainnya.

Kinerja Perusahaan (Return on Assets/ROA)

Kinerja keuangan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola dan
mengoptimalkan seluruh sumber daya yang dimiliki guna mencapai sasaran operasional serta
memperoleh keuntungan secara berkelanjutan. Tingkat keberhasilan tersebut dapat dievaluasi
melalui berbagai indikator keuangan, salah satunya adalah Return on Assets (ROA). Indikator
ini banyak digunakan karena mampu memberikan gambaran mengenai efektivitas dan efisiensi
perusahaan dalam memanfaatkan total aset yang dimiliki untuk menghasilkan laba, sehingga
ROA menjadi ukuran penting dalam menilai performa keuangan suatu perusahaan (Iskandar &
Colline, 2025;Pardanawati et al., 2020).

Secara empiris, Pratiwi (2024) menemukan bahwa ROA merupakan indikator utama
kinerja keuangan pada sektor perbankan dan manufaktur karena mencerminkan profitabilitas
serta efisiensi penggunaan aset. Selain itu, Ani (2025) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, yang menandakan bahwa profitabilitas dan efisiensi aset
dapat meningkatkan persepsi pasar. Namun, Alisia et al. (2025) mengungkapkan bahwa
pengaruh ROA tidak selalu konsisten karena dipengaruhi oleh faktor seperti struktur aset,
variabel kontrol, dan kondisi eksternal. Dengan demikian, ROA merupakan indikator kinerja
keuangan yang penting dan banyak digunakan karena mampu menggambarkan efektivitas
perusahaan dalam mengelola aset untuk menghasilkan laba serta memungkinkan perbandingan

kinerja antarperusahaan dan antarindustri.

Hipotesis
Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka hipotesis penelitian ini
dirumuskan sebagai berikut:
1. H1: Fixed Asset Turnover (FATO) berpengaruh terhadap Return on Assets (ROA) pada
perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ45 periode 2022-2024.
2. H2: Struktur Aset berpengaruh terhadap Return on Assets (ROA) pada perusahaan yang
tergabung dalam Indeks LQ45 periode 2022-2024.
3. Ha3: Capital Expenditure (CapEx) berpengaruh terhadap Return on Assets (ROA) pada
perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ45 periode 2022-2024.
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3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menerapkan metode kuantitatif dengan pendekatan kausalitas (explanatory
research) yang bertujuan untuk menguji pengaruh penerapan strategi asset-light terhadap
kinerja perusahaan. Fokus penelitian diarahkan pada perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode pengamatan tahun 2022
hingga 2024. Data yang digunakan berupa data sekunder yang bersumber dari laporan
keuangan tahunan perusahaan dan publikasi resmi yang tersedia melalui situs Bursa Efek
Indonesia maupun laman resmi masing-masing perusahaan.

Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria tertentu
yang telah ditetapkan sebelumnya. Berdasarkan proses seleksi tersebut, diperoleh 37
perusahaan yang memenuhi persyaratan penelitian sehingga menghasilkan total 111 data
observasi dalam bentuk data panel. Variabel bebas yang dianalisis meliputi Fixed Asset
Turnover Ratio (FATO), Struktur Aset, dan Capital Expenditure (CapEx), sedangkan variabel
terikat yang digunakan untuk merepresentasikan kinerja perusahaan adalah Return on Assets
(ROA). ROA dipilih karena mampu menggambarkan tingkat efektivitas perusahaan dalam
mengelola dan memanfaatkan seluruh sumber daya yang dimiliki untuk menghasilkan
keuntungan.

Pengumpulan data dilakukan melalui metode dokumentasi dengan menelaah berbagai
laporan keuangan yang telah dipublikasikan. Selanjutnya, seluruh data diolah menggunakan
perangkat lunak SPSS versi 27 untuk memperoleh hasil analisis yang akurat. Tahapan analisis
mencakup pengujian asumsi klasik yang terdiri atas uji normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, dan autokorelasi guna memastikan model regresi memenuhi persyaratan
statistik yang diperlukan. Untuk menguji hubungan antara variabel penelitian, digunakan
analisis regresi linier berganda yang bertujuan mengidentifikasi besarnya pengaruh masing-
masing variabel independen terhadap kinerja perusahaan. Selain itu, pengujian hipotesis
dilakukan melalui uji parsial (uji t) guna mengetahui tingkat signifikansi pengaruh setiap
variabel bebas terhadap Return on Assets (ROA), sehingga dapat diperoleh kesimpulan
mengenai kontribusi masing-masing indikator strategi asset-light dalam meningkatkan kinerja

perusahaan.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Uji Data
Uji Deskriptif Statistics
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Tabel 1 Hasil Uji Deskriptif Stastidtics

N  Minimum Maximum Mean Std. Deviation

FATO (X1) 111 -.73 2.40 4763 .58939
STRUKTUR ASET (X2) 111 -3.17 -10 -.7949 .62014
CAPEX (X3) 111 8.64 13.53 11.8019 1.24182
ROA (Y) 111 -2.10 -25 -1.2252 .37902
Valid N (listwise) 111

Sumber: Olah Data SPSS

Variabel Fixed Asset Turnover (X1) memiliki nilai minimum sebesar -0,73 dan nilai
maksimum sebesar 2,40, dengan nilai rata-rata (mean) sebesar 0,4763 serta standar deviasi
sebesar 0,58939. Nilai standar deviasi yang lebih besar daripada nilai rata-rata menunjukkan
bahwa data FATO memiliki tingkat penyebaran yang cukup tinggi, sehingga terdapat variasi
yang cukup besar antar perusahaan dalam efisiensi penggunaan aset tetap.

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif, variabel Struktur Aset (X2) menunjukkan
rentang nilai yang berada antara -3,17 sebagai nilai terendah dan -0,10 sebagai nilai tertinggi.
Nilai rata-rata (mean) yang diperoleh sebesar -0,7949, sedangkan nilai standar deviasi tercatat
sebesar 0,62014. Jika dibandingkan dengan nilai rata-ratanya, besaran standar deviasi tersebut
relatif lebih kecil, yang mengindikasikan bahwa distribusi data Struktur Aset cenderung
terkonsentrasi di sekitar nilai tengahnya. Kondisi ini mencerminkan bahwa tingkat variasi data
pada variabel Struktur Aset tidak terlalu besar sehingga karakteristik data antar observasi relatif
seragam.

Sementara itu, variabel Capital Expenditure (X3) memiliki nilai minimum sebesar 8,64
dan nilai maksimum sebesar 13,53. Rata-rata nilai Capital Expenditure selama periode
pengamatan mencapai 11,8019, dengan standar deviasi sebesar 1,24182. Nilai penyimpangan
yang lebih rendah dibandingkan rata-ratanya menunjukkan bahwa data pada variabel ini
memiliki tingkat fluktuasi yang cukup terkendali. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa
pengeluaran modal perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel penelitian memperlihatkan
pola yang relatif konsisten dan tidak mengalami perbedaan yang terlalu mencolok antar
observasi.

Untuk variabel dependen Return on Assets (ROA) (YY), diperoleh nilai minimum sebesar
-2,10 dan nilai maksimum sebesar -0,25. Nilai rata-rata ROA tercatat sebesar -1,2252,
sedangkan standar deviasinya sebesar 0,37902. Kecilnya nilai standar deviasi dibandingkan
dengan rata-rata menunjukkan bahwa data ROA memiliki tingkat penyebaran yang rendah dan
cenderung homogen. Perlu diperhatikan bahwa nilai ROA yang disajikan merupakan hasil

transformasi logaritma (Log) yang dilakukan untuk memenuhi asumsi analisis statistik. Oleh
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karena itu, nilai rata-rata yang bernilai negatif memberikan gambaran bahwa sebagian besar
perusahaan dalam sampel penelitian berada pada kondisi profitabilitas yang kurang baik,
sehingga kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki masih
tergolong rendah selama periode penelitian berlangsung.

Secara keseluruhan, penelitian ini menggunakan 111 data observasi (Valid N = 111) yang
memenuhi kriteria pengolahan data. Berdasarkan perbandingan nilai standar deviasi masing-
masing variabel, Fixed Asset Turnover (FATO) (X1) merupakan variabel yang memiliki
tingkat keragaman data paling tinggi dibandingkan variabel lainnya. Sebaliknya, variabel ROA
(YY) menunjukkan tingkat variasi yang paling rendah. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa
perbedaan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aset tetap untuk menghasilkan
penjualan cenderung lebih besar, sedangkan tingkat profitabilitas yang diukur melalui ROA
relatif memiliki pola yang lebih seragam di antara perusahaan-perusahaan yang menjadi objek

penelitian.

Uji Normalitas

Salah satu pengujian dalam asumsi klasik yang perlu dilakukan sebelum analisis regresi
adalah uji normalitas. Pengujian ini bertujuan untuk menilai apakah nilai residual atau
kesalahan prediksi yang dihasilkan oleh model regresi mengikuti pola distribusi normal.
Keberadaan residual yang terdistribusi secara normal menunjukkan bahwa model yang
digunakan telah memenuhi salah satu persyaratan statistik penting, sehingga hasil estimasi dan
interpretasi yang diperoleh dapat dipercaya, lebih akurat, serta terhindar dari kemungkinan bias
dalam pengambilan kesimpulan. Pada penelitian ini, pengujian normalitas dilakukan dengan
menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov (K-S). Selain itu, untuk memperkuat hasil
pengujian secara statistik, analisis juga didukung melalui pemeriksaan visual menggunakan
grafik Histogram dan Normal Probability Plot (P-Plot) guna melihat pola penyebaran residual
secara lebih komprehensif. Data dinyatakan berdistribusi normal apabila nilai signifikansi lebih
besar dari 0,05. Dengan demikian, uji normalitas digunakan untuk memastikan bahwa model
regresi telah memenuhi asumsi dasar sebelum dilakukan pengujian hipotesis lebih lanjut,
Berikut hasil uji normalitas:

Tabel 2 Hasil Uji Normalitas

Keterangan Unstandardized Residual
N 111
Normal Parameters?.®
Mean .0000000
Std. Deviation .28481169

Most Extreme Differences
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Absolute .090
Positive .057
Negative -.090
Test Statistic .090
Asymp. Sig. (2-tailed) .027¢
Monte Carlo Sig. (2-tailed) 3134
99% Confidence Interval Lower Bound 301
99% Confidence Interval Upper Bound .325

Sumber: Olah Data SPSS
Berdasarkan pengujian normalitas menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov dengan
pendekatan Monte Carlo, diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,313. Nilai tersebut berada di
atas batas signifikansi yang ditetapkan, yaitu 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa residual
dalam model penelitian telah memenuhi asumsi distribusi normal. Dengan demikian, model
regresi yang digunakan dapat dinyatakan memenuhi persyaratan normalitas sehingga layak
diterapkan dalam analisis regresi linier berganda serta digunakan sebagai dasar dalam

pengujian hipotesis pada tahap berikutnya.

Uji Multikolinearitas

Dalam penelitian ini, deteksi adanya hubungan linear yang kuat antarvariabel independen
dilakukan dengan menganalisis nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Mengacu
pada kriteria yang dikemukakan oleh Imam Ghozali (2021), model regresi dianggap tidak
mengandung masalah multikolinearitas apabila nilai Tolerance pada masing-masing variabel
melebihi 0,10, sedangkan nilai VIF yang dihasilkan berada pada tingkat kurang dari 10.
Kriteria tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat korelasi yang tinggi antarvariabel bebas
sehingga model regresi layak digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Collinearity Statistics Keterangan
Tolerance VIF
FATO (X1) 434 2.304  Tidak Multikolinearitas
STRUKTUR ASET (X2) 443 2.256  Tidak Multikolinearitas
CAPEX (X3) 952 1.051 Tidak Multikolinearitas

Sumber: Olah Data SPSS

Hasil pengujian multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh variabel bebas yang
digunakan dalam model penelitian memenuhi kriteria yang dipersyaratkan, yaitu memiliki nilai
Tolerance di atas 0,10 dan nilai Variance Inflation Factor (VIF) di bawah 10. Nilai tersebut
terlihat pada variabel FATO yang memiliki Tolerance sebesar 0,434 dan VIF sebesar 2,304,
variabel Struktur Aset dengan Tolerance sebesar 0,443 dan VIF sebesar 2,256, serta variabel
CapEx yang memperoleh Tolerance sebesar 0,952 dan VIF sebesar 1,051. Temuan ini
mengindikasikan bahwa tidak terdapat korelasi yang kuat antarvariabel independen dalam
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model. Dengan demikian, model regresi yang digunakan dapat dinyatakan terbebas dari gejala
multikolinearitas sehingga memenuhi asumsi klasik dan layak diterapkan dalam analisis regresi

linier berganda maupun pada tahap pengujian hipotesis berikutnya.

Uji Heteroskedasitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi terjadi
perbedaan varian dari satu observasi ke observasi lainnya. Uji Glejser digunakan untuk
mendeteksi adanya heteroskedastisitas, dengan ketentuan sebagai berikut:
1. Jika nilai signifikansi >0,05, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat
heteroskedastisitas.
2. Jika nilai signifikansi <0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat heteroskedastisitas.
Hasil uji Heteroskedastisitas pada penelitian ini dapat dilihat pada gambar di bawah ini:

Tabel 4 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized

coefficients
Model B Std.Eror Beta T Sig.
1 (Constant) .696 165 4.210 .000
FATO (X1) -.013 042 -.042 -299 .765
STRUKTUR 049 040 169 1.219 .225
ASET (X2)
CAPEX (X3) -.036 014 -.255 .008

2.688

Sumber: Olah Data SPSS

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode Glejser di atas, nilai
signifikansi untuk variabel Fixed Asset Turnover (FATO) (X1) sebesar 0,765 > 0,05 dan nilai
signifikansi untuk variabel Struktur Aset (X2) sebesar 0,225 > 0,05. Namun, pada variabel
Capital Expenditure (CAPEX) (X3) diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,008 < 0,05. Hal ini
menunjukkan bahwa terdapat gejala heteroskedastisitas pada variabel CAPEX dalam model
regresi yang digunakan. Dengan demikian, model regresi ini belum sepenuhnya memenuhi
asumsi heteroskedastisitas karena masih terdapat satu variabel yang menunjukkan adanya
heteroskedastisitas. Oleh karena itu, diperlukan pengujian tambahan melalui analisis grafik
scatterplot untuk memperkuat hasil pengujian. Pada grafik scatterplot, model regresi dikatakan
tidak mengalami heteroskedastisitas apabila titik-titik residual menyebar secara acak, tidak
membentuk pola tertentu, serta tersebar baik di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y.
Hasil analisis scatterplot selanjutnya digunakan untuk memastikan ada atau tidaknya gejala

heteroskedastisitas pada model regresi yang digunakan dalam penelitian ini.
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Gambar 1 Scatterplot

Hasil pengamatan terhadap grafik Scatterplot yang menggambarkan hubungan antara
Regression Studentized Residual dan Regression Standardized Predicted Value menunjukkan
bahwa sebaran titik data berada secara acak di sekitar garis nol pada sumbu vertikal (). Titik-
titik tersebut tersebar baik di atas maupun di bawah angka O tanpa memperlihatkan
kecenderungan pola tertentu, seperti pola menyempit, melebar, membentuk gelombang,
maupun pola sistematis lainnya.

Karakteristik penyebaran yang tidak beraturan tersebut mengindikasikan bahwa nilai
residual pada model regresi memiliki variasi yang relatif stabil pada setiap tingkat nilai
prediksi. Dengan kata lain, tidak ditemukan gejala perubahan varians residual yang bersifat
sistematis sehingga tidak terdapat indikasi terjadinya heteroskedastisitas. Oleh karena itu,
model regresi yang digunakan dapat dinyatakan telah memenuhi asumsi homoskedastisitas,
yang menegaskan bahwa varians residual tetap konstan pada seluruh rentang nilai prediksi

yang dihasilkan oleh model.

Uji Autokorelasi

Hasil pengujian autokorelasi digunakan untuk menilai apakah terdapat hubungan atau
korelasi antara residual pada suatu periode pengamatan dengan residual pada periode lainnya
dalam model regresi. Identifikasi keberadaan autokorelasi tersebut dapat dilakukan melalui
nilai statistik Durbin—-Watson (DW). Adapun hasil pengujian autokorelasi dengan metode

Durbin—Watson disajikan pada tabel berikut.

Tabel 5 Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square Std. Eror of the Estimate Durbin-Watson
1 .660? 435 420 .28878 2.091
Sumber: Olah Data SPSS
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Berdasarkan pengujian autokorelasi menggunakan metode Durbin-Watson sebagaimana
dikemukakan oleh Ghozali (2021), diperoleh nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 2,091. Nilai
tersebut kemudian dibandingkan dengan nilai kritis pada tabel Durbin-Watson dengan tingkat
signifikansi 5%, jumlah observasi sebanyak 111 (n = 111), serta jumlah variabel independen
sebanyak 3 (k = 3). Hasil perbandingan menunjukkan bahwa nilai DW berada di antara batas
atas (dU) sebesar 1,746 dan nilai 4 — dU sebesar 2,254. Dengan demikian, posisi nilai DW
memenuhi kriteria 1,746 < 2,091 < 2,254. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa model
regresi tidak mengandung gejala autokorelasi, baik yang bersifat positif maupun negatif. Oleh
karena itu, dapat disimpulkan bahwa asumsi bebas autokorelasi telah terpenuhi sehingga model

regresi yang digunakan dinilai layak untuk dianalisis lebih lanjut.
Analisis Regresi Linier Berganda

Tabel 6 Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients coefficients

Model B Std.Eror Beta T Sig.
1 (Constant) -.671 277 - 017

2.420
FATO (X1) .606 071 .942 8.545 .000
STRUKTUR 474 .067 75 7.100 .000

ASET (X2)

CAPEX (X3) -.040 .023 -.130 - .085

1.741

Sumber: Olah Data SPSS
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda, diperoleh persamaan regresi sebagai
berikut:
Y=-0,671+0,606X1+0,474X2—-0,040X3+¢

Berdasarkan hasil persamaan regresi yang diperoleh, nilai konstanta (o)) sebesar -0,671
mengindikasikan bahwa ketika variabel Fixed Asset Turnover (FATO), Struktur Aset, dan
Capital Expenditure (CapEx) diasumsikan tidak mengalami perubahan atau bernilai nol, maka
Return on Assets (ROA) diperkirakan berada pada angka -0,671. Dengan kata lain, nilai
tersebut mencerminkan tingkat ROA dasar yang terbentuk sebelum adanya kontribusi dari
ketiga variabel independen yang dianalisis dalam model penelitian.

Nilai koefisien regresi pada variabel FATO (Xi) tercatat sebesar 0,606. Hasil ini
menunjukkan bahwa setiap peningkatan FATO sebesar satu unit akan diikuti oleh kenaikan
ROA sebesar 0,606 unit, dengan asumsi variabel lainnya berada dalam kondisi konstan. Arah
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koefisien yang positif menandakan adanya hubungan yang sejalan antara FATO dan ROA,
sehingga semakin tinggi efektivitas pemanfaatan aset tetap perusahaan, semakin besar pula
tingkat profitabilitas yang dihasilkan. Selain itu, nilai signifikansi sebesar 0,000 yang berada
di bawah batas a = 0,05 mengonfirmasi bahwa pengaruh FATO terhadap ROA bersifat positif
dan signifikan secara statistik.

Pada variabel Struktur Aset (X2), koefisien regresi sebesar 0,474 mengindikasikan bahwa
peningkatan Struktur Aset sebesar satu satuan berpotensi meningkatkan ROA sebesar 0,474
satuan, dengan asumsi faktor-faktor lainnya tidak mengalami perubahan. Koefisien yang
bernilai positif memperlihatkan bahwa hubungan antara Struktur Aset dan ROA bersifat
searah. Dengan demikian, semakin baik komposisi aset yang dimiliki perusahaan, semakin
tinggi pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Hal tersebut diperkuat oleh nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
Struktur Aset memberikan pengaruh positif dan signifikan terhadap ROA.

Sementara itu, variabel CapEx (Xs) memiliki koefisien regresi sebesar -0,040. Nilai
tersebut menunjukkan bahwa setiap kenaikan Capital Expenditure sebesar satu unit cenderung
menyebabkan penurunan ROA sebesar 0,040 unit dengan asumsi variabel lain tetap konstan.
Tanda negatif pada koefisien mengindikasikan adanya hubungan yang berlawanan arah antara
CapEx dan ROA. Namun demikian, nilai probabilitas sebesar 0,085 yang melebihi tingkat
signifikansi 0,05 menunjukkan bahwa pengaruh CapEx terhadap ROA tidak memiliki
signifikansi statistik, sehingga hubungan yang terbentuk belum cukup kuat untuk dijadikan
dasar pengambilan kesimpulan yang meyakinkan.

Apabila ditinjau dari nilai koefisien Standardized Beta, variabel yang memberikan
kontribusi paling besar terhadap perubahan ROA adalah FATO dengan nilai beta sebesar
0,942. Posisi berikutnya ditempati oleh Struktur Aset yang memiliki nilai beta sebesar 0,775.
Adapun CapEx menunjukkan nilai beta sebesar -0,130, yang menandakan bahwa pengaruhnya
terhadap ROA merupakan yang paling rendah dibandingkan variabel independen lainnya
dalam model penelitian ini. Dengan demikian, FATO dapat diidentifikasi sebagai faktor yang
paling dominan dalam memengaruhi tingkat profitabilitas perusahaan yang diukur melalui
ROA.
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Uji T
Tabel 7 Hasil Uji t

Coefficients?

Model T Sig.
1 (Constant) -2.420 .017
FATO (X1) 8.545 .000
STRUKTUR ASET (X2) 7.100 .000

CAPEX (X3) -1.741 .085

Sumber: Olah Data SPSS

Pengujian parsial atau uji t digunakan untuk mengevaluasi sejauh mana masing-masing
variabel independen, yaitu Fixed Asset Turnover (FATO), Struktur Aset, dan Capital
Expenditure (CapEx), memengaruhi Return on Assets (ROA) sebagai variabel dependen secara
terpisah. Penentuan penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan dengan membandingkan
nilai signifikansi hasil pengujian dengan tingkat signifikansi yang telah ditetapkan sebesar 5%
(a=0,05).

Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel Fixed Asset Turnover (FATO) (X1)
memperoleh nilai t-hitung sebesar 8,545 dengan tingkat signifikansi 0,000. Karena nilai
probabilitas tersebut berada di bawah batas signifikansi 0,05, maka hipotesis nol (Ho) ditolak
dan hipotesis alternatif (H:) diterima. Temuan ini mengindikasikan bahwa FATO memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap ROA. Nilai koefisien regresi sebesar 0,606
mengisyaratkan bahwa peningkatan efektivitas pemanfaatan aset tetap dalam mendukung
aktivitas operasional perusahaan akan diikuti oleh peningkatan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba dari aset yang dimiliki.

Pada variabel Struktur Aset (X2), diperoleh nilai t-hitung sebesar 7,100 dengan tingkat
signifikansi sebesar 0,000. Nilai tersebut juga lebih rendah dibandingkan taraf signifikansi 5%,
sehingga Ho ditolak dan H: diterima. Hasil pengujian ini membuktikan bahwa Struktur Aset
berpengaruh positif serta signifikan terhadap ROA. Koefisien regresi sebesar 0,474
menunjukkan bahwa semakin proporsional dan optimal komposisi aset tetap dalam
keseluruhan aset perusahaan, maka semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam
menciptakan keuntungan atau meningkatkan tingkat profitabilitasnya.

Sementara itu, variabel Capital Expenditure (CapEx) (X3) menghasilkan nilai t-hitung
sebesar -1,741 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,085. Karena nilai signifikansi tersebut
melebihi batas yang ditentukan, yaitu 0,05, maka Ho diterima dan Hs ditolak. Dengan kata lain,
CapEx tidak terbukti memberikan pengaruh yang signifikan terhadap ROA selama periode

penelitian. Walaupun nilai koefisien regresinya menunjukkan arah hubungan negatif sebesar -
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0,040, pengaruh tersebut tidak memiliki kekuatan statistik yang memadai untuk menjelaskan
perubahan pada tingkat profitabilitas perusahaan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa
pengeluaran modal yang dialokasikan perusahaan untuk investasi aset tetap belum mampu
menghasilkan dampak langsung terhadap peningkatan kinerja keuangan, khususnya dalam

aspek pengembalian aset, dalam jangka waktu penelitian yang diamati.

Pembahasan
1. Pengaruh Fixed Asset Turnover Ratio (FATO) terhadap Return on Assets (ROA)
Temuan penelitian menunjukkan bahwa Fixed Asset Turnover (FATO) memiliki
pengaruh terhadap Return on Assets (ROA). Dengan demikian, hipotesis pertama dalam
penelitian ini dapat diterima. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa efektivitas perusahaan
dalam mengelola dan memanfaatkan aset tetap untuk menciptakan pendapatan penjualan
berkontribusi terhadap peningkatan tingkat profitabilitas. Semakin tinggi perputaran aset tetap
yang dimiliki perusahaan, semakin besar pula kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba yang tercermin melalui nilai ROA yang lebih tinggi.

Dari sudut pandang teoritis, temuan ini memperkuat teori efisiensi penggunaan aset yang
menekankan bahwa pengelolaan aset tetap secara produktif dapat meningkatkan kapasitas
operasional perusahaan. Pemanfaatan aset yang optimal memungkinkan perusahaan
menghasilkan output dan penjualan yang lebih besar tanpa harus melakukan penambahan
investasi aset secara signifikan. Sejalan dengan konsep asset-light strategy, perusahaan yang
mampu memaksimalkan fungsi aset yang telah dimiliki cenderung memperoleh tingkat
pengembalian aset yang lebih baik karena biaya investasi dapat ditekan sementara
produktivitas tetap meningkat.

Hasil penelitian ini juga konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Widagdo
(2021), yang menyimpulkan bahwa Fixed Asset Turnover memberikan pengaruh positif
terhadap kinerja maupun nilai perusahaan. Kesesuaian hasil tersebut menunjukkan bahwa
perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 telah mampu mengelola aset tetap
secara efektif sebagai sarana pendukung aktivitas operasional. Efektivitas pemanfaatan aset
tersebut pada akhirnya berkontribusi terhadap peningkatan pendapatan dan laba perusahaan,

sehingga mampu memperkuat tingkat profitabilitas yang dicapai.

2. Pengaruh Struktur Aset terhadap Return on Assets (ROA)
Hasil tersebut menunjukkan bahwa Struktur Aset berpengaruh terhadap Return on
Assets (ROA), sehingga hipotesis kedua diterima. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin

baik komposisi aset yang dimiliki perusahaan, khususnya dalam pengelolaan aset tetap
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terhadap total aset, maka semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba.
Aset tetap yang produktif dapat meningkatkan kapasitas operasional, efisiensi produksi, serta
mendukung aktivitas bisnis yang pada akhirnya meningkatkan profitabilitas perusahaan.

Temuan penelitian ini memperkuat pandangan yang disampaikan oleh Aurelia (2020),
yang menyatakan bahwa pengelolaan dan komposisi aset yang optimal dapat mendorong
peningkatan efisiensi serta produktivitas perusahaan. Hasil tersebut juga konsisten dengan
penelitian yang dilakukan oleh Rizki et al. (2024), yang menunjukkan adanya pengaruh yang
signifikan antara struktur aset dan Return on Assets (ROA) pada perusahaan sektor farmasi
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.

Kondisi tersebut relevan dengan karakteristik perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam indeks LQ45, di mana sebagian besar entitas memiliki proporsi aset tetap yang
dimanfaatkan secara efektif untuk menunjang aktivitas operasional perusahaan. Pemanfaatan
aset yang produktif tersebut memungkinkan perusahaan menghasilkan kinerja yang lebih
efisien, sehingga struktur aset yang dikelola dengan baik berkontribusi terhadap peningkatan

profitabilitas dan perolehan laba perusahaan secara berkelanjutan.

3. Pengaruh Capital Expenditure (CapEx) terhadap Return on Assets (ROA)

Temuan penelitian memperlihatkan bahwa variabel Capital Expenditure (CapEXx) tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Return on Assets (ROA). Dengan demikian,
hipotesis ketiga dalam penelitian ini tidak dapat diterima. Hasil tersebut mengindikasikan
bahwa peningkatan alokasi dana untuk investasi aset tetap yang dilakukan perusahaan belum
mampu mendorong peningkatan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aset
yang dimiliki selama periode pengamatan. Secara umum, investasi yang bersifat jangka
panjang memerlukan waktu yang cukup lama untuk mencapai tahap produktif dan
menghasilkan manfaat ekonomi yang optimal. Oleh sebab itu, dampak dari pengeluaran modal
terhadap tingkat profitabilitas perusahaan belum dapat terlihat secara langsung dalam periode
jangka pendek.

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan Hidayat (2024) yang menyimpulkan bahwa
Capital Expenditure tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan.
Fenomena tersebut dapat dijelaskan oleh fakta bahwa sebagian besar dana yang dialokasikan
untuk pengeluaran modal lebih banyak dimanfaatkan untuk kegiatan pemeliharaan aset,
pembaruan teknologi, maupun investasi strategis yang berorientasi jangka panjang. Akibatnya,

manfaat ekonomi yang diharapkan dari investasi tersebut belum sepenuhnya terealisasi dalam
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periode penelitian, sehingga kontribusinya terhadap peningkatan profitabilitas perusahaan
belum dapat teridentifikasi secara nyata.

Selain itu, karakteristik perusahaan LQA45 yang berasal dari berbagai sektor industri
menyebabkan efektivitas penggunaan CapEx berbeda-beda. Pada beberapa perusahaan,
investasi aset baru dapat meningkatkan produktivitas dan profitabilitas, sedangkan pada
perusahaan lain investasi tersebut masih berada pada tahap pengembangan sehingga belum

memberikan kontribusi yang signifikan terhadap laba perusahaan.

5. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dan pengujian hipotesis, penelitian ini menunjukkan bahwa
Fixed Asset Turnover (FATO) dan Struktur Aset berpengaruh positif terhadap Return on Assets
(ROA) pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks LQ45 periode 2022-2024. Hasil
tersebut mengindikasikan bahwa efektivitas pemanfaatan aset tetap serta pengelolaan struktur
aset yang optimal mampu meningkatkan profitabilitas perusahaan. Sebaliknya, Capital
Expenditure (CapEx) tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA, yang menunjukkan bahwa
peningkatan investasi aset tetap belum tentu memberikan dampak langsung terhadap
peningkatan profitabilitas dalam jangka pendek. Secara keseluruhan, temuan penelitian
menegaskan bahwa keberhasilan strategi asset-light lebih ditentukan oleh kemampuan
perusahaan dalam mengoptimalkan dan mengelola aset yang telah dimiliki dibandingkan
dengan penambahan aset melalui investasi modal. Dengan demikian, efisiensi penggunaan aset

menjadi faktor penting dalam meningkatkan kinerja keuangan dan profitabilitas perusahaan.

Saran

Perusahaan disarankan untuk meningkatkan efektivitas pemanfaatan aset tetap serta
mengelola struktur aset secara optimal guna mendukung peningkatan profitabilitas. Selain itu,
keputusan investasi yang berkaitan dengan Capital Expenditure perlu dilakukan secara selektif
dan mempertimbangkan potensi manfaat ekonomi jangka panjang. Bagi investor, indikator
FATO dan Struktur Aset dapat dijadikan sebagai pertimbangan dalam menilai kinerja dan
prospek perusahaan, selain memperhatikan besarnya investasi yang dilakukan perusahaan.
Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk mengembangkan penelitian dengan menambahkan
variabel lain yang berpotensi memengaruhi Kinerja perusahaan, seperti ukuran perusahaan,

leverage, likuiditas, atau corporate governance. Penelitian juga dapat diperluas pada sektor
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industri tertentu maupun periode pengamatan yang lebih panjang agar diperoleh pemahaman

yang lebih komprehensif mengenai pengaruh strategi asset-light terhadap kinerja perusahaan.
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