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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh rasio keuangan dan 

umur  perusahaan  terhadap  nilai  perusahaan,  dan  pengaruh  ukuran  perusahaan 

terhadap nilai perusahaan pada  sektor siklikal yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2017-2021. Sampel dipilih dengan metode purposive sampling dan data 

yang valid adalah 63  perusahaan. Teknik pengolahan data menggunakan analisis 

regresi berganda dan analisis regresi moderasi yang dibantu oleh program Eviews 

versi 12 dan Microsoft Excel 2013. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh positif terhadap firm value, liquidity dan firm age berpengaruh negatif 

terhadap firm value, dan profitability, activity, dan firm size tidak berpengaruh terhadap 

firm value. Berdasarkan hasil uji moderasi,  firm size dapat memoderasi pengaruh 

profitability, leverage, activity, dan firm age terhadap firm value. Namun firm size tidak 

dapat memoderasi pengaruh liquidity terhadap firm value. 

Kata  kunci  :  Rasio  Keuangan,  Umur  Perusahaan,  Nilai  Perusahaan,  Ukuran 

Perusahaan, Siklikal 

ABSTRACT 
This study aims to find out how the effect of financial ratios and company age on 

company value, and the effect of company size on company value in the consumer 

cyclical sector listed on the Indonesia Stock Exchange during 2017-2021. The sample 

was selected by purposive sampling method and the valid data are 63 companies. The 

data   processing   technique   uses   multiple   regression   analysis   and   moderated 

regression analysis assisted by the Eviews program version 12 and Microsoft Excel 

2013. The results of this study indicate that leverage has a positive effect on firm value, 

liquidity and firm age has a negative effect on firm value, and profitability, activity, 

and firm size do not effect on firm value. Based on the results of the moderation test, 

firm size can moderate the effect of profitability, leverage, activity, and firm age on 

firm value. However, firm size cannot moderate the effect of liquidity on firm value. 
Keywords : Financial Ratio, Firm Age, Firm Value, Firm Size, Consumer Cyclical
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BAB I 

 
PENDAHULUAN 

 

 
 

A. Permasalahan 
 
 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Tujuan utama dibentuknya suatu perusahaan, yaitu untuk memperoleh 

keuntungan yang maksimal dan memakmurkan para pemilik. Salah satu yang 

mencerminkan tingkat keberhasilan operasional perusahaan adalah firm value. 

Firm value berkaitan dengan saham perusahaan, harga saham yang tinggi berarti   

nilai   perusahaan   juga   tinggi.   Untuk   menjalankan   operasional perusahaan 

membutuhkan pendanaan. Salah satu cara untuk mendapatkan pendanaan 

adalah menawarkan kepemilikannya kepada pihak eksternal atau investor. 

Dengan adanya investor perusahaan tersebut bisa berkembang. 

Firm value memiliki efek terhadap kepercayaan investor. Terdapat faktor 

internal dan eksternal yang mempengaruhi firm value. Faktor internal dapat 

diatur dan dikelola oleh perusahaan, contohnya seperti profitability, leverage, 

liquidity,  dan  activity  perusahaan.  Sedangkan  faktor  eksternal  merupakan 

faktor berasal dari luar perusahaan, contohnya seperti inflasi, suku bunga, 

peraturan  pemerintah,  dan  bencana.  Dari  faktor  internal,  investor  dapat 

menilai apakah kinerja perusahaan sehat atau tidak. Kinerja perusahaan yang 

baik akan menentukan firm value tersebut. 

Pada daftar saham di Bursa Efek Indonesia, pelaku pasar dapat menemukan 

sektor consumer cyclical atau siklis. Kelompok saham siklis merupakan  

kelompok  saham  yang  dipengaruhi  oleh  kondisi  ekonomi  dan siklus bisnis 

perusahaan. Ketika ekonomi tumbuh, harga saham siklikal naik. Sebaliknya,  

ketika  ekonomi  turun  maka  harga  saham  mereka  akan  turun. saham siklis 

mewakili perusahaan yang membuat atau menjual barang dan jasa pilihan 

yang diminati saat ekonomi sedang baik. Di antaranya seperti
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yang  berkaitan  dengan  restoran,  jaringan  hotel,  maskapai  penerbangan, 

perabot, pengecer pakaian kelas atas, dan produsen mobil. Sederhananya, 

kelompok siklis dapat dilihat sebagai perusahaan yang memproduksi barang non 

pokok, atau kebutuhan sekunder dan tersier. (https://www.liputan6.com/) 

Saat pandemik covid-19 mulai melonjak pada awal tahun 2020, kondisi 

ekonomi kian menurun. Pada Kuartal II tahun 2020, Badan Pusat Statistik 

(BPS) mengumumkan angka output perekonomian atau Produk Domestik Bruto 

(PDB) Indonesia terkontraksi -5.32% dibandingkan periode yang sama tahun 

lalu. Sementara dibandingkan kuartal sebelumnya, PDB kuartal II-2020 ini 

mengalami kontraksi -4.19%. Dua kontraksi beruntun secara kuartal ke kuartal 

membuat Indonesia bisa dibilang sudah masuk ke fase resesi teknikal (technical 

recession). Pasalnya pada Kuartal I-2020 secara kuartal ke kuartal PDB 

Indonesia minus 2.41%. Beberapa emiten dari sektor consumer cyclical 

merasakan dampaknya. PT Astra Otoparts Tbk (AUTO) terkoreksi sebesar 

29.84%. Sedangkan, PT Indomobil Sukses Internasional Tbk (IMAS) yang 

terkoreksi sebesar 36.52% selama tahun berjalan. Diketahui pendapatan usaha 

IMAS pada kuartal kedua 2020 turun 34% dibanding dengan periode 

sebelumnya. Emiten pemilik resort pariwisata Taman Impian Jaya Ancol, PT 

Pembangunan Jaya Ancol Tbk (PJAA) juga harus terkoreksi 47.72% setelah 

Maret lalu praktis pendapatan usahanya terpaksa terhenti karena diberlakukanya 

PSBB.  (https://www.cnbcindonesia.com/) 

Momentum  pelonggaran  mobilitas  dan  pemulihan  ekonomi  di  tahun 
 

2022, membuat emiten ritel PT Mitra Adiperkasa Tbk (MAPI) mencetak 

kenaikan  pendapatan  dan  laba  sepanjang  semester  I/2022.  Berdasarkan 

laporan keuangan yang dipublikasi MAPI, pendapatan bersih MAPI pada 

semester I/2022 mencapai Rp12,24 triliun, 34.08% lebih tinggi dibandingkan 

dengan Rp9,13 triliun yang dibukukan pada periode yang sama tahun lalu. Pada 

penutupan sesi I perdagangan Senin (8/8/2022), saham MAPI menguat

https://www.liputan6.com/
https://www.cnbcindonesia.com/
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3.12%  ke  harga  Rp990  per  saham.  Sepanjang  tahun,  saham  MAPI  telah 

menguat 280 poin atau 39.44%. (https://www.bisnis.com/) 

Dari beberapa berita diatas, dapat disimpulkan bahwa sektor consumer 

cyclical mengalami pertumbuhan maupun penurunan seiring dengan adanya 

pemulihan   maupun   penurunan   ekonomi.   Peristiwa   yang   terjadi   dalam 

beberapa tahun terakhir membuat ekonomi tidak selalu stabil sepanjang tahun 

sehingga firm value pada perusahaan sektor consumer cyclical juga ikut 

bergejolak.   Berikut   beberapa   perusahaan   sektor   consumer   cyclical   di 

Indonesia beserta dengan firm value menggunakan Price to Book Value (PBV) 

dari tahun ke tahun. 

 

Gambar 1.1 
 

Grafik Firm Value (PBV) Perusahaan Sektor Consumer Cyclical 
 

 
 

Dengan pertimbangan tersebut, penelitian ini dilakukan untuk mengukur 

firm value menggunakan Price to Book Value (PBV). Firm value merupakan 

tujuan utama dari keputusan manajerial dengan mempertimbangkan risiko dan 

waktu yang terkait dengan perkiraan laba untuk memaksimalkan harga saham 

biasa perusahaan (Brigham & Ehrhardt, 2011). Menurut Hery (2018), Price to 

Book Value (PBV) adalah rasio yang menunjukkan hasil perbandingan antara 

harga pasar per lembar saham dengan nilai buku per lembar saham.Terdapat 

beberapa hal yang mempengaruhi firm value dalam penelitian ini, antara lain

https://www.bisnis.com/
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profitability, leverage, liquidity, activity, firm age, dan firm size. Penelitian ini 

mereplikasikan penelitian dari Santosa (2020) yang berjudul “The Moderating 

Role of Firm Size on Financial Characteristics and Islamic Firm Value at 

Indonesian Equity Market”. Terdapat beberapa perbedaan dalam penelitian ini 

dengan  penelitian  sebelumnya,  yaitu  pada  penelitian  sebelumnya 

menggunakan empat variabel independen yang terdiri dari profitability, 

leverage, liquidity, dan activity, satu variabel dependen, yaitu firm value, satu 

variabel  moderasi,  yaitu  firm  size,  serta satu  variabel  kontrol,  yaitu  audit 

committee.  Sedangkan  dalam  penelitian  ini  tidak  menggunakan  variabel 

kontrol berupa audit committee namun menambahkan variabel independen 

berupa  firm  age  yang  telah  dilakukan  penelitiannya  oleh  Hamdani,  dkk 

(2020). Lalu sektor yang diteliti juga berbeda, di mana penelitian sebelumnya 

menggunakan perusahaan yang terdaftar di Indonesian Sharia Stock Index 

sebagai sampelnya sedangkan di penelitian ini menggunakan sektor Consumer 

Cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode pada penelitian 

sebelumnya, dilakukan pada tahun 2013-2018, sedangkan pada penelitian ini 

akan dilakukan pada periode 2017-2021. 

Berdasarkan uraian diatas, disusun penelitian ini dalam bentuk skripsi 

yang berjudul “Pengaruh Profitability, Leverage, Liquidity, Activity, dan Firm 

Age Terhadap Firm Value dengan Firm Size Sebagai Variabel Moderasi pada 

Sektor Consumer Cyclical yang Terdaftar di BEI pada Periode 2017-2021.” 

 
2.   Identifikasi Masalah 

 

Beberapa penelitian yang sudah dilakukan untuk mengetahui pengaruh 

profitability, leverage,  liquidity, activity dan firm age terhadap  firm value 

dengan firm size sebagai variabel moderasi sudah banyak dilakukan. 

Profitability merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. 

Perusahaan yang menghasilkan laba yang tinggi, permintaan akan saham nya 

akan semakin banyak sehingga nilai perusahaan akan semakin meningkat.
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Menurut penelitian Astutik (2017), Hamdani, dkk (2020), Hastuti (2022), 

Markonah, dkk (2020), Mutamimmah (2019), Pingkan & Pertiwi (2022), 

Saputri & Bahri (2021), Rahma & Munfaqiroh (2021), Ramdhonah, dkk (2019), 

Santosa (2020), Sucuahi & Cambarihan (2016), Sukarya & Baskara (2019), dan 

Winarto (2015) menemukan bahwa profitability berpengaruh positif terhadap 

firm value. Sedangkan pada penelitian Anton (2016), Nila & Suryanawa (2018), 

Putra & Sunarto (2021), Putri & Rachmawati (2017), dan Surjadi (2019) 

menemukan bahwa profitability tidak berpengaruh terhadap firm value. 

Perusahaan yang memiliki leverage yang tinggi, berarti semakin tinggi 

risiko  gagal  bayar  kewajiban  utang  yang  harus  dibayarkan  sehingga  hal 

tersebut dapat mengindikasi apakah perusahaan sehat atau tidak. Investor akan 

semakin   tertarik   dengan   perusahaan   yang   sehat   dalam   operasionalnya 

sehingga secara tidak langsung akan mempengaruhi firm value. Dalam 

penelitian Hamdani, dkk (2020), Mutamimmah (2019), Rahma & Munfaqiroh 

(2021), Ramdhonah, dkk (2019), dan Sukarya & Baskara (2019) menemukan 

bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap firm value. Namun dalam 

penelitian Anton (2016), Astutik (2017), Farooq, dkk (2016), Hastuti (2022), 

Santosa (2020), Surjadi (2019), Susanti & Restiana (2018), Tunggal & Ngatno 

(2018), Vina, dkk (2022), dan Winarto (2015) menemukan bahwa leverage 

berpengaruh positif signifikan terhadap firm value serta dalam penelitian Putra 

&  Sunarto  (2021),  Saputri  &  Bahri  (2021),  dan  Yuliem,  dkk  (2018) 
 

menemukan bahwa leverage tidak berpegaruh terhadap firm value. 
 

Liquidity  merupakan  kemampuan  perusahaan  dalam  memenuhi 

kewajiban jangka pendeknya. Dalam penelitian Du, dkk (2016), Farooq, dkk 

(2016), Hamdani, dkk (2020), Rahma & Munfaqiroh (2021), Santosa (2020), 

Sukarya & Baskara (2019), dan Vina, dkk (2022) menemukan bahwa liquidity 

berpengaruh positif terhadap firm value. Sedangkan penelitian yang dilakukan 

oleh   Hastuti   (2022)  dan   Winarto   (2015)  menemukan  bahwa   liquidity
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berpengaruh  negatif  terhadap  firm  value.  Penelitian  yang  dilakukan  oleh 

Anton (2016), Astutik (2017), dan Markonah, dkk (2020) menemukan bahwa 

liquidity tidak berpengaruh terhadap firm value. 

Pada penelitian Santosa (2020) menemukan bahwa activity berpengaruh 

positif terhadap firm value, karena dengan efisiensi manajemen yang dapat 

mengelola aset dengan baik menghasilkan pendapatan dari penjualan yang 

signifikan. Sedangkan dalam penelitian Astutik (2017), Hastuti (2022), dan 

Winarto (2015) menemukan bahwa activity tidak memiliki pengaruh terhadap 

firm value. 

Firm age merupakan lamanya suatu perusahaan berdiri. Biasanya, 

perusahaan yang memiliki umur perusahaan yang tua akan memiliki 

pengalaman yang lebih dalam mengelolah perusahaan sehingga investor akan 

semakin percaya terhadap perusahaan. Menurut penelitian Hamdani, dkk (2020) 

dan Susanti & Restiana (2018) menemukan bahwa firm age berpengaruh positif 

terhadap firm value. Tetapi hal tersebut dibantah oleh Putri & Rachmawati 

(2017) yang menemukan bahwa firm age berpengaruh negatif terhadap firm 

value. Serta pada penelitian Yuliem (2018) menemukan bahwa firm age tidak 

berpengaruh terhadap firm value. 

Firm size merupakan sebuah tolak ukur yang menentukan seberapa besar 

atau kecilnya suatu perusahaan. Menurut penelitian Anton (2016), Hamdani, 

dkk (2020), Nila & Suryanawa (2018), dan Santosa (2020) firm size 

berpengaruh positif terhadap firm value. Namun penelitian yang dilakukan 

oleh  Du,  dkk  (2016),  Farooq,  dkk  (2016),  Ramdhonah,  dkk  (2019),  dan 

Susanti & Restiana (2018) menyatakan firm size berpengaruh negatif terhadap 

firm value serta penelitian yang dilakukan oleh Mutamimmah (2019), Putri & 

Rachmawati (2017), Winarto (2015), dan Yuliem (2018) menyatakan bahwa 

firm size tidak berpengaruh terhadap firm value. 

Penelitian yang dilakukan oleh Santosa (2020) menemukan bahwa firm size 

dapat memoderasi pengaruh profitability, leverage, liquidity, dan activity
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terhadap  firm  value.  Serta  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Hamdani,  dkk 

(2020) menemukan bahwa firm size dapat memoderasi pengaruh profitability, 

leverage,  liquidity, dan  firm age terhadap firm  value. Sedangkan menurut 

penelitian Vina, dkk (2022) menemukan bahwa firm size tidak memoderasi 

pengaruh   leverage   dan   liquidity   terhadap   firm   value.   Penelitian   yang 

dilakukan oleh Pingkan & Pertiwi (2022) mengemukakan firm size dapat 

memoderasi pengaruh profitability terhadap firm value serta penelitian yang 

dilakukan  oleh  Tunggal  &  Ngatno  (2018) mengemukakan  firm  size  dapat 

memoderasi pengaruh leverage terhadap firm value. 

 
3.   Batasan Masalah 

 

Sesuai dengan latar belakang masalah dan identifikasi masalah, penelitian 

ini berfokus untuk mengetahui apakah variabel Profitability, Leverage, 

Liquidity, Activity, dan Firm Age berpengaruh terhadap Firm Value dengan 

menggunakan Firm Size untuk memoderasi hubungan variabel independen yang 

digunakan terhadap firm value. Variabel dependen pada penelitian ini adalah 

firm value menggunakan Price to Book Value sebagai perhitungannya. Variabel 

independen dalam penelitian ini adalah profitability dengan rasio Return on 

Asset, leverage dengan Debt to Equity Ratio, liquidity dengan Current Ratio, 

activity dengan Asset Turnover Ratio, dan firm age dengan menghitung dari 

tahun berdirinya perusahaan sampai dengan penelitian ini dilakukan.  Lalu  

variabel  moderasi  dalam  penelitian  ini  adalah  firm  size dengan menggunakan 

log of total asset. Subjek penelitian yang digunakan adalah perusahaan sektor 

Consumer Cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode yang 

digunakan dari  tahun 2017 sampai dengan 

2021.
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4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan  latar  belakang  masalah,  identifikasi  permasalahan  dan 

batasan penelitian dapat dirumuskan permasalahan penelitian sebagai berikut. 

1.   Apakah profitability memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

2.   Apakah leverage memiliki pengaruh yang negatif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

3.   Apakah liquidity memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

4.   Apakah activity memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

5.   Apakah firm age memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

6.   Apakah firm size memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

7.   Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh profitability terhadap firm 

value Sektor Consumer Cyclical. 
 

8.   Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap firm 

value Sektor Consumer Cyclical. 
 

9.   Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh liquidity terhadap firm 

value Sektor Consumer Cyclical. 
 

10. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh activity terhadap firm value 

Sektor Consumer Cyclical. 
 

11. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh firm age terhadap firm 

value Sektor Consumer Cyclical.
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B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 

 

1.   Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, tujuan dari penelitian ini adalah 

untuk menguji secara empiris: 

1.   Untuk mengetahui apakah profitability memiliki pengaruh yang positif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

2.   Untuk mengetahui apakah leverage memiliki pengaruh yang negatif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

3.   Untuk mengetahui apakah liquidity memiliki pengaruh yang positif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

4.   Untuk  mengetahui  apakah  activity  memiliki  pengaruh  yang  positif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

5.   Untuk mengetahui apakah firm age memiliki pengaruh yang positif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

6.   Untuk mengetahui apakah firm size memiliki pengaruh yang positif 

terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 

7.   Untuk  mengetahui  apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

profitability terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 
 

8.   Untuk  mengetahui  apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

leverage terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 
 

9.   Untuk  mengetahui  apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

liquidity terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 
 

10. Untuk  mengetahui  apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

activity terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical. 
 

11. Untuk mengetahui apakah firm size dapat memoderasi pengaruh firm 

age terhadap firm value Sektor Consumer Cyclical.
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2.   Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain: 
 

1.   Manfaat Bagi Perusahaan yang Diteliti 
 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu kinerja perusahaan dalam 

mengambil keputusan agar dapat memaksimalkan firm value. 

2.   Manfaat Bagi Akademis 
 

a.   Diharapkan  dapat  memberikan  kontribusi  terhadap  pengembangan 

teori tentang pengaruh Profitability, Leverage, Liquidity, Activity, dan 

Firm Age terhadap Firm Value dengan adanya Firm Size sebagai 

variabel moderasi. 

b.   Untuk memperkuat hasil dari penelitian yang terdahulu serta hasil dari 

penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi dalam penelitian 

berikutnya. 

3.   Manfaat Bagi Investor 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi mengenai 

pentingnya Profitability, Leverage, Liquidity, Activity, Firm Age, Firm 

Size, dan Firm Value sebagai pertimbangan dalam menentukan pilihan 

untuk berinvestasi
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