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ABSTRACT 
This study aims to determine the extent of the influence of capital structure, 

profitability, firm size, and leverage on company value in non-primary consumer 

goods sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021. 

This study used a purposive sampling method and samples that fit the criteria 

were 74 companies. The data that has been collected is processed using E-Views 

12. The results of this study indicate that capital structure has a negative and 

significant effect on firm value, profitability and leverage have a positive and 

insignificant effect on firm value and firm size has a negative and not significant 

effect on firm values. The implication of this research is that capital structure, 

profitability, firm size, dan leverage affect company management, investors, and 

creditors in making decisions. 

 
Keywords: Capital Structure, Profitability, Company Size, Leverage, Firm Value 

 

ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui sejauh mana pengaruh dari struktur 

modal, profitabilitas, ukuran perusahaan, dan leverage terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan sektor barang konsumen non-primer yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2019-2021. Penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling dan sampel yang sesuai kriteria sebanyak 74 perusahaan. Data yang 

telah dikumpul diolah  dengan menggunakan E-Views 12.  Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh negatif dan signifikan 

terhadap nilai perusahaan, profitabilitas dan leverage memiliki pengaruh positif dan 

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan dan ukuran perusahaan memiliki 

pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Implikasi dari 

penelitian  ini  bahwa  struktur  modal,  profitabilitas,  ukuran  perusahaan,  dan 

leverage mempengaruhi manajemen perusahaan, investor, dan kreditor dalam 

pengambilan keputusan. 

 
Kata kunci: Struktur Modal, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Leverage, Nilai 

Perusahaan
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 
 

A.  Permasalahan 
 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Dalam perkembangan ekonomi dan bisnis di Indonesia yang sedang 

bertumbuh dengan pesat saat ini yang membuat terjadinya persaingan di era 

globalisasi ini mengarah menjadi lebih baik. Hal ini terlihat dari sejalannya 

dengan perkembangan dunia bisnis, dimana semakin banyak orang yang 

membuka usaha dan bisnis. Ketatnya persaingan di era globalisasi ini 

mendorong serta menuntut para pelaku usaha untuk lebih memperhatikan kinerja 

perusahaan dan selalu berinovasi. Sehingga untuk dapat bertahan lama dalam 

persaingan bisnis ini, perusahaan harus berjuang untuk meningkatkan firm value 

atau nilai perusahaan. Masing- masing perusahaan juga memiliki tujuan yang 

ingin dicapai seperti memakmurkan para pemilik saham maupun pemilik 

perusahaan. Oleh karena itu, firm value sangat penting untuk mencerminkan 

kinerja dan kualitas perusahaan. Firm value juga dapat mengubah dan 

mempengaruhi persepsi investor terhadap perusahaan. Investor memerlukan 

informasi mengenai kondisi perusahaan dan kondisi di pasar modal sebelum 

menginvestasikan dana. Informasi yang diperlukan investor adalah informasi 

yang kompeten sebagai calon pemilik perusahaan  (Utomo & Christy, 2017). 

Firm value sering dikaitkan dengan harga saham, semakin tinggi harga saham 

maka semakin tinggi juga firm value yang akan mempengaruhi persepsi investor 

karena semakin tinggi firm value maka semakin baik prospek perusahaan 

tersebut kedepannya. 

Brigham dan Houston (2019) menjelaskan pengukuran firm value 

berdasarkan price book value (PBV) menggambarkan seberapa besar pasar 

dalam menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Semakin tinggi rasio 

PBV berarti pasar semakin percaya terhadap prospek perusahaan. Ada dua
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macam   faktor  yang  dapat  mempengaruhi  firm  value,   faktor   dari   luar 

perusahaan atau eksternal dan faktor dari dalam perusahaan atau  internal. 

Yang pertama faktor dari luar perusahaan atau eksternal yaitu tingkat bunga, 

fluktuasi nilai valas, harga saham dan keadaan pasar modal. Sedangkan faktor 

internal yaitu profitabilitas, pembayaran pajak, ukuran perusahaan, 

pertumbuhan, keunikan, risiko keuangan, pembayaran dividen dan non  debt 

tax debt shield. Tetapi dalam penelitian ini lebih memfokuskan pada  faktor 

dari dalam perusahaan atau internal yaitu capital structure (struktur modal), 

profitability (laba perusahaan/profitabilitas), firm size (ukuran perusahaan), 

leverage. 

Faktor  pertama,  capital  structure  (struktur  modal)   adalah   campuran 

jumlah utang, saham preferen, dan ekuitas umum yang digunakan untuk 

membiayai aktiva perusahaan (Brigham & Houston, 2019). Struktur modal 

sangat penting bagi perusahaan karena berhubungan dan berpengaruh terhadap 

besarnya resiko yang ditanggung oleh pemegang saham dan tingkat 

pengembalian atau tingkat keuntungan yang diharapkan besar. Struktur modal 

dapat diukur dengan menggunakan rasio perbandingan antara total utang dan 

total aset yang disebut Debt to Asset Ratio (DAR). 

Faktor kedua, profitability (profitabilitas) memiliki tujuan untuk 

menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan 

menggunakan   seluruh   modal   yang   dimiliki.   Profitabilitas    yang    tinggi 

berkaitan dengan prospek perusahaan yang baik sehingga memicu investor untuk 

meningkatkan permintaan saham. Harga saham yang tinggi memberikan dampak 

terhadap nilai perusahaan yang tinggi pula (Ramdhonah, Solikin & Sari,  2019).  

Investor  yang  menanamkan  saham  pada  suatu  perusahaan memiliki   tujuan   

untuk   mendapatkan   return,   dimana   semakin   tinggi kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba maka semakin tinggi return yang diharapkan investor 

yang mengakibatkan firm value meningkat. Rasio yang digunakan untuk 

mengukur profitabilitas adalah Return of Equity (ROE) dengan cara 

membandingkan nilai laba setelah pajak dengan total ekuitas.
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Faktor  ketiga,  firm  size  (ukuran  perusahaan)  menggambarkan  besar 

kecilnya suatu perusahaan dari total aset, jumlah penjualan, rata-rata tingkat 

penjualan, dan rata-rata total aktiva perusahaan. Semakin besar ukuran 

perusahaan, maka semakin banyak investor yang menaruh perhatian terhadap 

perusahaan tersebut. Perusahaan besar dapat melakukan akses ke pasar modal 

agar mendapatkan pendanaan yang lebih mudah. Sedangkan untuk perusahaan 

kecil akan mengalami kesulitan dalam mengakses pasar modal yang 

mengakibatkan kesulitan dalam pendanaan (Widyantari & Yadnya, 2017). 

Penelitian ini menggunakan total aset sebagai proksi dari ukuran perusahaan. 

Faktor keempat, leverage menunjukkan kemampuan dari suatu perusahaan 

dalam memenuhi segala kewajiban finansial dari perusahaan seandainya 

perusahaan tersebut dilikuidasi (Sawir, 2004). Leverage yang tinggi 

menunjukkan   bahwa   risiko   dari   investasi   semakin    meningkat    pula. 

Perusahaan yang memiliki leverage yang rendah akan memiliki risiko yang lebih 

kecil. Jika investor melihat suatu perusahaan yang memiliki nilai aset yang tinggi 

tetapi risiko leverage tinggi, maka investor akan berpikir dua kali untuk 

melakukan investasi. Hal ini  karena aset  yang tinggi diperoleh  dari utang 

yang akan meningkatkan risiko dalam berinvestasi jika perusahaan tidak dapat   

melunasi   kewajibannya.   Rasio   yang   digunakan   untuk   mengukur leverage 

adalah Debt to Equity Ratio  (DER) dengan cara membandingkan total utang 

dengan total ekuitas. 

Subyek penelitian ini menggunakan perusahaan sektor consumer cyclicals 

yang terdaftar di Bursa efek Indonesia. Berdasarkan latar belakang yang telah 

dipaparkan perlu dilakukan pengujian kembali karena penelitian sebelumnya 

masih kurang maksimal. Penelitian ini ingin membuktikan secara empiris sejauh 

mana kemampuan capital structure, profitability, firm size, leverage terhadap 

firm value. Maka diambil judul penelitian “Pengaruh Capital Structure, 

Profitability, Firm Size, Leverage Terhadap Firm Value pada perusahaan  sektor  

Consumer  Cyclicals  yang  Terdaftar  di   Bursa   Efek Indonesia Pada Tahun 

2019-2021”.
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2.   Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Agustina dan Sha (2020) pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015- 

2017 menunjukkan hasil capital structure berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap  firm  value.  Penelitian  ini  tidak  sejalan  dengan  Andy  dan  Johan 

(2020), Soetjanto dan Thamrin (2020) dan Sahara, Titisari, dan Siddi (2022) 

yang menunjukkan bahwa capital structure berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap firm value. 

Penelitian yang dilakukan oleh Agustina dan Sha (2020) menunjukkan 

bahwa profitability  berpengaruh positif dan signifikan terhadap  firm value. 

Hal  ini  sejalan  dengan  Hidayah  dan  Rahmawati  (2019), Sutama  dan  Lisa 

(2018), dan  Djashan  dan  Agustinus  (2020)  yang  menemukan  hasil  bahwa 

profitability berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value. Penelitian 

ini tidak sejalan dengan Wijaya, Tania, dan Cahyadi (2021) yang menemukan 

hasil profitability berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap firm value. 

Penelitian yang dilakukan oleh Andy dan Johan (2020) yang  melakukan studi 

pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

pada tahun 2014-2018 menemukan hasil bahwa firm  size berpengaruh positif 

dan tidak signifikan terhadap  firm value. Penelitian ini sejalan dengan 

Agustina dan Sha (2020) dan Margono dan Gantino (2021), berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Sahara, Titisari, dan Siddi (2022) yang 

menunjukkan bahwa firm size berpengaruh negatif dan  signifikan terhadap  firm  

value.  Djashan  dan  Agustinus  (2020)  menunjukkan  bahwa firm size 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan. 

Penelitian yang dilakukan oleh Sutama dan Lisa (2018) menunjukkan hasil 

leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan Agustina dan Sha (2020)  yang menunjukkan hasil  

leverage  berpengaruh  positif  dan  signifikan  terhadap  firm  value. Penelitian 

yang dilakukan oleh Suhardi (2020) menunjukkan bahwa leverage tidak  

memiliki  pengaruh  terhadap  firm  value.  Sahara,  Titisari,  dan  Siddi (2022) 

menunjukkan  bahwa  leverage  berpengaruh  negatif  dan  signifikan terhadap
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firm value. Wijaya, Tania, dan Cahyadi (2021) menunjukkan bahwa leverage 
 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan. 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Pada penelitian  ini, terdapat batasan  masalah  yang perlu  diperhatikan, 

yaitu : 

a.    Variabel Penelitian 
 

Variabel independen yang diteliti yaitu capital structure, profitability, firm 

size dan leverage. Variabel dependen yang dipakai dalam penelitian ini yaitu 

firm value. 

b.   Industri Penelitian 
 

Industri yang diteliti  dalam  penelitian  ini  adalah  perusahaan  sektor 
 

consumer cyclicals. 
 

c.    Sumber Data Penelitian 
 

Sumber data penelitian ini diambil dari data sekunder melalui web Bursa 
 

Efek Indonesia (BEI) tahun 2019-2021. 

d.   Proksi Penelitian 

Proksi yang dipakai dalam penelitian ini untuk mengukur variabel dependen; 

firm value diukur dengan Price to Book Value. Variabel independen; capital 

structure diukur dengan Debt to Total Assets Ratio. Profitability diukur 

dengan Return on Equity. Firm size diukur dengan jumlah aset yang dimiliki 

perusahaan. Leverage diukur dengan Debt to Equity Ratio. 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang, identifikasi dan batasan masalah yang telah 

dijelaskan, terdapat beberapa rumusan masalah sebagai berikut: 

a.    Apakah capital memiliki pengaruh terhadap firm value? 
 

b.   Apakah profitability memiliki pengaruh terhadap firm value? 
 

c.    Apakah firm size memiliki pengaruh terhadap firm value? 
 

d.   Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap firm value?
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B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan Penelitian 
 

Berkaitan dengan masalah yang ada, maka tujuan  yang hendak dicapai 

dari penelitian ini, yaitu: 

a.    Untuk mengetahui apakah capital structure memiliki pengaruh terhadap 
 

firm value. 
 

b.  Untuk mengetahui apakah profitability memiliki pengaruh terhadap firm 

value. 

c.    Untuk mengetahui apakah firm size memiliki pengaruh terhadap firm value. 
 

d.   Untuk mengetahui apakah leverage memiliki pengaruh terhadap firm value. 
 

2.   Manfaat Penelitian 
 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membawa manfaat bagi pihak 

eksternal maupun peneliti selanjutnya baik secara langsung maupun tidak 

langsung: 

a.    Bagi peneliti 
 

Semoga penelitian ini dapat menambah pengetahuan  yang lebih dalam 

tentang variabel-variabel yang telah diteliti. 

b.   Bagi pihak eksternal 
 

Semoga penelitian ini dapat memberikan informasi yang dibutuhkan dan 

dapat membantu dalam pengambilan keputusan. 

c.    Bagi pihak selanjutnya 
 

Semoga penelitian ini dapat dijadikan sumber referensi bagi para peneliti 

lainuntuk penelitian mereka selanjutnya.
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