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ABSTRACT 

 

This research analyzes the impact of company size on business performance, focusing on profitability, 

leverage, financial performance, and institutional ownership, through a bibliometric approach and 

literature review. Data was collected from 500 scientific publications sourced from Google Scholar and 

Emerald, covering the period from 2020 to 2025, and analyzed using VOSviewer to map research trends. 

The findings show that company size significantly affects profitability and financial performance, with 

larger companies tending to be more profitable due to economies of scale and better resource access. 

However, high leverage can weaken these benefits, especially for smaller companies that are more 

vulnerable to financial risks. Institutional ownership, which is more dominant in larger companies, 

supports better governance and reduces the negative impact of leverage. This study confirms that company 

size is an important variable in financial strategy and governance, with significant implications for risk 

management and business decision-making. 
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Abstrak 

 

Penelitian ini menganalisis pengaruh ukuran perusahaan terhadap kinerja bisnis, dengan fokus pada 

profitabilitas, leverage, kinerja keuangan, dan kepemilikan institusional, melalui pendekatan bibliometrik 

dan kajian literatur. Data dikumpulkan dari 500 publikasi ilmiah yang bersumber dari Google Scholar dan 

Emerald, periode 2020-2025, dan dianalisis menggunakan VOSviewer untuk memetakan tren penelitian. 

Temuan menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas dan kinerja 

keuangan, di mana perusahaan besar cenderung lebih menguntungkan berkat skala ekonomi dan akses 

sumber daya yang lebih baik. Namun, leverage tinggi dapat melemahkan keuntungan tersebut, terutama 

pada perusahaan kecil yang lebih rentan terhadap risiko keuangan. Kepemilikan institusional, yang lebih 

dominan pada perusahaan besar, mendukung tata kelola yang lebih baik dan mengurangi dampak negatif 

leverage. Penelitian ini menegaskan bahwa ukuran perusahaan merupakan variabel penting dalam strategi 

keuangan dan tata kelola, dengan implikasi besar bagi pengelolaan risiko dan pengambilan keputusan 

bisnis. 

 

Kata Kunci: Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Leverage. 

 

 

1. PENDAHULUAN 

Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor kunci yang memengaruhi kinerja bisnis, termasuk 

profitabilitas, nilai pasar, dan kemampuan manajemen risiko, dalam lanskap keuangan korporasi dan 

manajemen strategis modern [1]. Ukuran perusahaan, yang biasanya diukur melalui total aset, 
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memengaruhi strategi seperti diversifikasi dan pengelolaan aset. Dua teori utama yang menjelaskan 

hubungan ini adalah Teori Diversifikasi dan Stabilitas serta Teori Komposisi Aset dan Risiko. 

 

Teori Diversifikasi dan Stabilitas menyatakan bahwa perusahaan besar dapat memanfaatkan skala mereka 

untuk mendiversifikasi operasi melalui ekspansi geografis, diversifikasi produk, atau masuk ke pasar baru 

sehingga menghasilkan pendapatan yang lebih stabil dan meningkatkan profitabilitas [2]. Ditemukan 

hubungan berbentuk U antara diversifikasi dan nilai perusahaan (Tobin's Q rata-rata 2.029), menunjukkan 

bahwa diversifikasi strategis meningkatkan profitabilitas, terutama pada perusahaan besar dengan sumber 

daya memadai pada perusahaan di Indonesia [3]. Penelitian lain mengungkapkan diversifikasi geografis 

meningkatkan return on assets (ROA) pada perusahaan besar, terutama pada tingkat profitabilitas tinggi 

(quantile 0.5-0.9), meskipun efeknya bervariasi [4]. 

 

Sebaliknya, Teori Komposisi Aset dan Risiko menegaskan bahwa ukuran besar tidak selalu menjamin 

profitabilitas tinggi [5]. Komposisi aset, khususnya tingkat utang, memainkan peran penting. Leverage 

yang tinggi dapat meningkatkan risiko keuangan, seperti biaya bunga dan keterbatasan fleksibilitas, 

sehingga mengurangi profitabilitas. Penelitian lain menemukan bahwa perusahaan besar memiliki ROA 

lebih tinggi (0.0675 dibandingkan 0.0506 untuk perusahaan kecil), tetapi manfaat diversifikasi bergantung 

pada pengelolaan aset. Perusahaan kecil lebih aktif mendiversifikasi secara geografis (GDI 0.1997 vs. 

0.1766), namun perusahaan besar lebih unggul dalam mengelola risiko berkat skala mereka [4]. 

 

Lingkungan bisnis modern, yang dipengaruhi oleh kemajuan teknologi, pergeseran ekonomi global, dan 

regulasi, menambah kompleksitas hubungan ini. Periode 2020-2025, ditandai oleh pandemi COVID-19, 

telah mendorong penelitian tentang ketahanan dan strategi korporasi. Studi empiris seperti Setianto, (2020) 

menyoroti pentingnya peluang pertumbuhan dalam diversifikasi, sementara Subramaniam & Wasiuzzaman, 

(2019) menekankan variasi manfaat diversifikasi berdasarkan ukuran dan profitabilitas. 

 

2. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Ukuran Perusahaan dengan Teori Diversifikasi dan Stabilitas 

Ukuran perusahaan memiliki keunggulan dalam mendiversifikasi operasi mereka, baik melalui ekspansi 

geografis, diversifikasi produk, atau masuk ke pasar baru. Diversifikasi ini menghasilkan aliran pendapatan 

yang lebih stabil, mengurangi risiko bisnis, dan pada akhirnya meningkatkan profitabilitas [6]. Namun, 

diversifikasi yang berlebihan dapat menyebabkan inefisiensi, yang berdampak negatif pada profitabilitas. 

Penelitian oleh Setianto (2020) pada perusahaan manufaktur di Indonesia menemukan hubungan berbentuk 

U antara diversifikasi dan nilai perusahaan, dengan peluang pertumbuhan (diukur melalui Tobin's Q, rata-

rata 2.029) memediasi hubungan ini. Studi ini menunjukkan bahwa perusahaan besar dengan sumber daya 

yang cukup dapat memanfaatkan diversifikasi untuk meningkatkan stabilitas dan profitabilitas, tetapi 

diversifikasi yang berlebihan dapat menurunkan nilai perusahaan. Misalnya, perusahaan dengan 

diversifikasi sedang (indeks Herfindahl rata-rata 0.391) cenderung memiliki nilai lebih tinggi dibandingkan 

dengan diversifikasi tinggi. 

 

2.2. Ukuran Perusahaan dengan Teori Komposisi Aset dan Risiko 

Teori Komposisi Aset dan Risiko menyoroti bahwa komposisi aset, khususnya proporsi utang dalam total 

aset, memainkan peran kritis dalam menentukan hasil keuangan [7]. Perusahaan besar dengan tingkat 

leverage yang tinggi dapat menghadapi risiko keuangan yang signifikan, seperti biaya bunga yang tinggi 

dan fleksibilitas keuangan yang terbatas, yang dapat mengurangi profitabilitas. Penelitian oleh Yadav et al., 

(2022) menunjukkan bahwa leverage (rasio utang terhadap ekuitas) memiliki dampak negatif terhadap 

profitabilitas (koefisien -1.724, signifikan di semua ekonomi Asia-Pasifik). Hal ini menunjukkan bahwa 

perusahaan besar dengan utang tinggi cenderung menghadapi risiko keuangan yang lebih besar, yang dapat 

mengurangi laba [9]. Studi ini juga menemukan bahwa aset tangibel (rasio properti, tanah, dan peralatan 

terhadap total aset) berkorelasi negatif dengan profitabilitas (koefisien -0.030), menyarankan bahwa 

perusahaan dengan aset tidak berwujud, seperti inovasi atau properti intelektual, cenderung lebih 

menguntungkan [8]. 

 

2.3. Bibliometrik 

Cara Penggunaan teknik statistik dan matematika untuk meneliti publikasi artikel dan jurnal dikenal sebagai 

penelitian bibliometrik. Analisis dan evaluasi peta perkembangan literatur dalam penerbitan ilmiah 

merupakan tujuan penelitian bibliometrik. Penelitian ini dapat menganalisis metrik produksi dasar 

berdasarkan kutipan artikel dengan menggunakan algoritme multifaset yang lebih kompleks. Selain itu, 

bibliometrik juga dapat mengidentifikasi dan mengkarakterisasi kemajuan terbaru dalam ilmu pengetahuan 
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dan teknologi [10]. Metode ini mencakup pengumpulan data dari basis data bibliografi seperti Scopus dan 

Web of Science, yang memungkinkan peneliti untuk menilai berbagai aspek, seperti jumlah publikasi, 

jumlah kutipan, dan pengaruh jurnal. Melalui pendekatan ini, peneliti dapat mengeksplorasi topik-topik 

penelitian yang sering dibahas dalam suatu bidang, melakukan pemetaan jaringan kolaborasi antara peneliti 

dan institusi, serta memprediksi dampak penelitian berdasarkan indeks seperti jumlah kutipan. Selain itu, 

studi bibliometrik juga memberikan wawasan mengenai perkembangan publikasi dalam periode tertentu, 

misalnya, bagaimana jumlah artikel tentang keuangan korporasi meningkat dari tahun ke tahun, dan 

memungkinkan perbandingan keluaran ilmiah antar negara, institusi, atau peneliti individu [11]. 

 

2.4. VOSViewer 

Program bibliometrik yang disebut VOSviewer digunakan untuk menganalisis dan memvisualisasikan data 

publikasi ilmiah.  Data analisis citation, co-citation, dan co-word dapat divisualisasikan oleh pengguna 

dalam bentuk grafik dan diagram yang jelas dan mudah dipahami.  Memahami tren dan masalah dalam 

literatur ilmiah, mengidentifikasi hubungan antar disiplin ilmu, dan melakukan studi jaringan kutipan 

adalah tugas-tugas yang dapat dibantu oleh VOSviewer bagi para peneliti dan analis [12]. Wawasan tentang 

pencapaian dan kontribusi orang, organisasi, dan disiplin ilmu juga dapat diperoleh, dan arah penelitian di 

masa depan dapat ditentukan. Dengan antarmuka yang mudah digunakan, VOSviewer dapat digunakan 

dengan data dari berbagai sumber, termasuk Google Scholar, Web of Science, dan Scopus. Hal ini 

memungkinkan pengguna untuk memvisualisasikan dan menganalisis data yang dipublikasikan dengan 

cepat dan efektif [13]. 

 

 

3. METODOLOGI PENELITIAN 

Penelitian ini mengadopsi metode deskriptif kuantitatif berbasis analisis bibliometrik. Analisis bibliometrik 

melibatkan pengumpulan data kuantitatif dari publikasi ilmiah untuk mengevaluasi karakteristik seperti 

jumlah publikasi, kutipan, dan jaringan kolaborasi [10].  Data penelitian berasal dari artikel ilmiah yang 

diterbitkan dalam jurnal nasional terakreditasi, diakses melalui platform Emerald dan Google Scholar. 

Pengumpulan data dilakukan dengan teknik pencarian menggunakan kata kunci "Company Size" dalam 

kategori "title words" [12].  

 

Pendekatan ini memastikan bahwa artikel yang dikumpulkan memiliki fokus utama pada pajak korporasi, 

meningkatkan relevansi data. Artikel yang memenuhi kriteria diunduh dalam format RIS (Research 

Information Systems), sebuah format standar untuk menyimpan data bibliografi [14]. Data yang telah 

dikumpulkan dianalisis menggunakan perangkat lunak VOSviewer (Visualization of Similarities). 

VOSviewer adalah alat yang dirancang untuk membuat dan memvisualisasikan peta jaringan bibliometrik 

berdasarkan metadata [13].  

 

4. HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1 Pemetaan Publikasi Ilmiah seputar Company Size 

Hasil penelusuran publikasi ilmiah seputar “Company Size” mulai tahun 2020 hingga tahun 2025, 

didapatkan data publikasi ilmiah sebanyak 500 judul yang bersumber dari Google Scholar. Perkembangan 

penelitian terkait Company Size mengalami peningkatan pada 2021, tetapi seiring berjalannya waktu 

menunjukkan perkembangan penlitian semakin menurun mulai tahun 2022 hingga pertengahan 2025, yang 

ditunjukkan pada table berikut ini: 

 

Tabel 1. Data Publikasi Ilmiah Mulai Tahun 2020-2025 

Tahun Publikasi Jumlah Artikel Persentase Tahun Publikasi Jumlah Artikel Persentase 

2020 87 17% 2023 97 19% 

2021 115 23% 2024 73 15% 

2022 102 20% 2025 26 5% 

Sumber : Data diolah dengan Microsoft Excel 

 

Hasil dari pengumpulan data yang terdiri dari 500 publikasi ilmiah bersumber dari google scholar dan 

diolah menggunakan Publish or Perish dengan jangka waktu 2020 hingga 2025, kemudian data yang telah 

dikumpulkan tersebut diekspor menggunakan format RIS (Research Information Systems) dan dilanjutkan 

proses analisis menggunakan VOSviewer, dan didapati hasil sebagai berikut: 
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Gambar 1. Visualisasi Jaringan Peta Perkembangan Penelitian Terkait Company SIze 

Sumber : VOSViewer 

 

Berdasarkan gambar visualisasi jaringan dari hasil analisis VOSviewer menunjukkan pertumbuhan 

penelitian seputar Company Size terbagi menjadi empat kluster dan 36 topik, yang diurai sebagai berikut: 

 

Tabel 2. Data Kluster dari VOSViewer 

No. Kluster Warna 
Jumlah 

Item 
Topik 

1 Merah 12 

analysis, asset, company, company size, factor, financial 

performance, indonesia, influence, relationship, role, size, 

total asset 

2 Hijau 9 
audit committee, audit delay, effect, empirical study, financial 

distress, firm size, impact, institutional ownership, study 

3 Biru 9 
capital structure, company value, dividend policy, firm value, 

idx, indonesia stock exchange, liquidity, profitability, value 

4 Kuning 6 
leverage, moderating variable, research, sales growth, 

significant effect, tax avoidance 

Sumber : Data diolah dengan Microsoft Excel 

 

Pemetaan kepadatan ini tidak hanya menunjukkan frekuensi penggunaan kata kunci, tetapi juga 

mengidentifikasi empat klaster utama (merah, hijau, biru, dan kuning), masing-masing mewakili tema yang 

berbeda terkait dengan "Company Size". Warna terang pada peta menyoroti topik-topik yang paling banyak 

diteliti, sementara area yang lebih gelap menunjukkan topik yang kurang mendapat perhatian [15]. 

Misalnya, kata kunci seperti "profitabilitas" dan "leverage" kemungkinan besar muncul dengan warna 

terang, menandakan bahwa penelitian sering membahas bagaimana ukuran perusahaan memengaruhi 

metrik keuangan ini. Sebaliknya, kata kunci seperti "inovasi teknologi" atau "dampak regulasi" mungkin 

muncul dengan warna gelap, menunjukkan bahwa area ini kurang dieksplorasi dan berpotensi menjadi 

fokus penelitian masa depan seperti yang ditunjukkan oleh gambar berikut: 
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Gambar 2. Visualisasi Jaringan Peta Kepadatan Penelitian Terkait Company SIze 

Sumber : VOSViewer 
 

Dari gambar 2, arah dari penelitian ini akan mengidentifikasi empat klaster utama, dengan profitabilitas 

muncul di Klaster 3, leverage di Klaster 4, kinerja keuangan di Klaster 1 dan 2, serta kepemilikan 

institusional di Klaster 2. Hal ini bertujuan untuk memperdalam hubungan antar aspek tersebut dengan 

ukuran perusahaan, didukung oleh penelitian terbaru, untuk memberikan wawasan yang lebih 

komprehensif. 

 

4.2 Studi Literatur Berdasarkan Analisis Bibliometrik 

Pertama yakni Profitabilitas, yang sering diukur melalui Return on Assets (ROA) atau Return on Equity 

(ROE), merupakan indikator utama kesehatan keuangan perusahaan [16]. Penelitian menunjukkan bahwa 

perusahaan besar cenderung memiliki profitabilitas lebih tinggi dibandingkan perusahaan kecil karena 

efisiensi skala ekonomi, akses lebih baik ke sumber daya, dan kemampuan untuk mendiversifikasi operasi 

[4]. Misalnya, perusahaan besar dapat menegosiasikan kontrak yang lebih menguntungkan dan memiliki 

portofolio produk yang lebih beragam, yang mengurangi risiko pasar. Namun, profitabilitas dapat tergerus 

oleh leverage yang tinggi, yang meningkatkan biaya bunga dan risiko keuangan [17]. Di pasar Asia-Pasifik, 

ukuran perusahaan memiliki hubungan positif dengan profitabilitas, tetapi hubungan ini melemah ketika 

leverage meningkat [8]. 

 

Kedua, Leverage, yang diukur sebagai rasio utang terhadap ekuitas (Debt-to-Equity Ratio/DER) atau rasio 

utang total terhadap aset (Total Debt Ratio/TDR), memainkan peran penting dalam struktur modal 

perusahaan [18]. Perusahaan kecil sering kali lebih bergantung pada utang karena akses terbatas ke pasar 

ekuitas, sedangkan perusahaan besar mendapatkan keuntungan dari peringkat kredit yang lebih baik dan 

biaya utang yang lebih rendah [17]. Namun, leverage yang berlebihan dapat merugikan kinerja keuangan, 

terutama pada perusahaan kecil 

 

Ketiga, Kinerja Keuangan, yang diukur melalui metrik seperti ROA dan ROE, cenderung meningkat seiring 

dengan ukuran perusahaan hingga titik tertentu, setelah itu hubungan ini dapat menjadi non-linear karena 

kompleksitas operasional atau risiko leverage [19]. Penelitian oleh Kijkasiwat et al., (2022) menunjukkan 

bahwa leverage memediasi hubungan antara tata kelola perusahaan dan kinerja keuangan, dengan leverage 

berlebih yang merugikan kinerja. Dalam konteks pasar berkembang, perusahaan dengan dewan direksi 

besar cenderung menggunakan leverage lebih rendah untuk meningkatkan kinerja, sedangkan di pasar 

maju, dewan direksi yang lebih kecil mencapai hasil serupa [21]. Studi oleh Kijkasiwat et al., (2022) juga 

menemukan bahwa ukuran perusahaan (diukur sebagai logaritma total aset) memiliki korelasi positif 

dengan kinerja keuangan (korelasi ROA-FSIZE: 0,0509), meskipun hubungan ini dipengaruhi oleh faktor 

tata kelola dan leverage. 

 

Ke-empat, Kepemilikan institusional, yang mencakup kepemilikan saham oleh entitas seperti dana pensiun, 

reksa dana, atau perusahaan asuransi, cenderung lebih tinggi pada perusahaan besar karena visibilitas dan 

likuiditas pasar yang lebih baik. Investor institusional dapat memperkuat tata kelola perusahaan, yang 

memengaruhi penggunaan leverage dan kinerja keuangan [22]. Penelitian oleh Kijkasiwat et al., (2022) 

menunjukkan bahwa tata kelola perusahaan, termasuk kepemilikan institusional, memediasi hubungan 

antara leverage dan kinerja keuangan. Di pasar berkembang, perusahaan dengan dewan direksi besar (yang 

mungkin mencakup perwakilan institusional) cenderung menggunakan leverage lebih rendah, yang 
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mendukung kinerja keuangan yang lebih baik. Sebaliknya, di pasar maju, dewan direksi yang lebih kecil 

efektif dalam mengelola leverage rendah untuk hasil serupa. 

 

Hubungan antara profitabilitas, leverage, kinerja keuangan, dan kepemilikan institusional dengan ukuran 

perusahaan bersifat saling terkait. Perusahaan besar cenderung memiliki profitabilitas dan kinerja keuangan 

yang lebih baik karena kemampuan mereka untuk mengelola leverage secara efektif dan memanfaatkan tata 

kelola yang lebih baik, termasuk kepemilikan institusional. Sebaliknya, perusahaan kecil lebih rentan 

terhadap dampak negatif leverage, terutama utang jangka panjang, karena keterbatasan akses pasar dan 

volatilitas pendapatan [23]. Kepemilikan institusional dapat membantu mengurangi risiko ini melalui 

peningkatan tata kelola, yang memungkinkan perusahaan untuk menggunakan leverage secara lebih 

bijaksana [24]. Misalnya, investor institusional dapat mendorong kebijakan yang membatasi utang berlebih, 

yang pada akhirnya mendukung profitabilitas dan kinerja keuangan. 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 

Ukuran perusahaan merupakan faktor penentu utama dalam dinamika profitabilitas, leverage, kinerja 

keuangan, dan kepemilikan institusional. Perusahaan besar memiliki keunggulan dalam mengelola leverage 

dan memanfaatkan tata kelola yang lebih baik, menghasilkan kinerja keuangan yang superior. Sebaliknya, 

perusahaan kecil perlu mengelola leverage dengan hati-hati dan memperkuat struktur tata kelola mereka 

untuk mencapai hasil yang optimal. Penelitian terbaru menegaskan bahwa ukuran perusahaan memoderasi 

efek leverage terhadap kinerja keuangan, dengan perusahaan kecil yang lebih terpengaruh negatif oleh 

leverage tinggi, sementara kepemilikan institusional dapat memitigasi risiko melalui tata kelola yang lebih 

baik. Temuan ini memperkuat pentingnya mempertimbangkan ukuran perusahaan dalam strategi keuangan 

dan tata kelola perusahaan. 
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