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TERDAFTAR DI BEI SELAMA PERIODE 2019-2021 

 

ABSTRAK 

Tujuan penelitian ditujukan untuk meneliti pengaruh profitabilitas, likuiditas, 

leverage, ukuran perusahaan dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI periode 

2019-2021. Data yang dipergunakan dalam penelitian ini merupakan data 

sekunder dalam bentuk kuantitatif. Sampel penelitian yang terdapat dalam 

penelitian ini adalah sebanyak 24 perusahaan. Uji yang digunakan untuk menguji 

data ialah uji asumsi klasik melalui program IBM SPSS Statistics 25. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap nilai perusahaan, likuiditas tidak berpengaruh positif terhadap 

nilai perusahaan, leverage tidak berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 

ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dan 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Ukuran Perusahaan, 

Pertumbuhan Penjualan, Nilai Perusahaan. 

 

 ABSTRACT 

 

The research objectives was aimed at examining the effect of profitability, 

liquidity, leverage, firm size, and sales growth on firm value in the consumer non-

cyclicals sector listed on the IDX for the 2019-2021 period. The data used in this 

study was secondary data in quantitative form. The research sample contained in 

this research was 24 companies. The test used to test the data was the classic 

assumption test through the IBM SPSS statistic 25. The results of this study 

indicated that profitability had a positive and significant effect on firm value, 

liquidity had no effect and positive on firm value, leverage had no effect and 

positive on firm value, firm size had a negative and significant effect on firm value 

and sales growth had no effect and negative on firm value. 

 

Keywords: Profitability, Liquidity, Leverage, Firm Size, Sales Growth, Firm 

Value.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Pesatnya perkembangan dunia usaha membuat perusahaan terus berupaya untuk 

mengembangkan bisnis, mempertahankan kelangsungan usaha dan meningkatkan 

daya saingnya. Setiap perusahaan menjalankan kegiatan operasionalnya untuk 

mendapatkan laba yang maksimal dan perlu memiliki manajemen yang memadai 

demi berhasil mewujudkannya. Oleh karena itu, tidak dapat dipungkiri bahwa untuk 

mencapai kesuksesan, perusahaan juga harus meningkatkan kualitas perusahaan. 

Tidak hanya itu, meningkatkan kesejahteraan pemilik serta para pemangku 

kepentingan juga merupakan salah satu tujuan yang harus dipenuhi. Hal ini 

disebabkan karena tingkat kesejahteraan dari sebuah perusahaan akan mempengaruhi 

firm value dan kedua hal ini akan berkaitan dengan tingkat kinerja perusahaan 

tersebut. Firm value penting bagi pemilik bisnis karena tingkat keberhasilan 

perusahaan akan mempengaruhi persepsi para pihak yang berinvestasi pada lembaga 

usaha yang dapat diukur dengan harga sahamnya (Febriyanti & Sulistyowati, 2021). 

Nilai perusahaan diartikan sebagai kinerja perusahaan yang tercermin dari 

harga saham yang menunjukkan penilaian publik terhadap kinerja perusahaan 

tersebut (Iskandar, 2021). Dalam memperluas perusahaan tentunya perusahaan butuh 

dana yang cukup besar yang berasal dari investor atau para pemegang saham 

(Dwiputra & Viriany, 2020). Oleh karena itu, nilai perusahaan sangat penting karena 

tingginya nilai perusahaan berdampak bagi kesejahteraan pemegang saham atau 

investor. Para investor melihat nilai perusahaan sebagai dasar pertimbangan untuk 

menanamkan modal mereka pada suatu perusahaan (Maurien & Ardana, 2019). Nilai 

perusahaan dapat menggambarkan keadaan baik atau buruk suatu perusahaan dalam 

segi operasionalnya (Marisha & Agustin, 2022). Nilai perusahaan yang tinggi tentu 
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adalah hal yang sangat diinginkan oleh pemiliknya, karena tingginya nilai perusahaan 

mencerminkan tingginya keuntungan pemegang saham sehingga banyak yang ingin 

melakukan investasi terhadap perusahaan yang memiliki nilai yang baik (Surjadi, 

2019). Dengan diperolehnya laba yang maksimal maka nilai perusahaan akan 

meningkat. Nilai perusahaan mempengaruhi minat para calon pembeli yang ada di 

pasar modal, apabila nilai perusahaan tinggi, maka jumlah pembeli juga akan 

semakin tinggi karena ingin melakukan investasi di perusahaan tersebut. Firm value 

mengacu pada persepsi investor terhadap suatu perusahaan, yang sering dikaitkan 

dengan nilai saham perusahaan (Dolontelide & Wangkar, 2019). Ketika suatu 

perusahaan menerbitkan saham kepada publik, maka firm value dimaknai sebagai 

persepsi investor terhadap perusahaan tersebut (Suwardika & Mustanda, 2017).  

Nilai sebuah perusahaan dianggap penting bagi pemilik perusahaan karena 

merupakan persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan kinerja perusahaan yang 

dikaitkan dengan harga saham (Adnyani & Suaryana, 2020). Harga saham sering 

dikaitkan dengan firm value sehingga investor dapat menggunakan firm value untuk 

meramal kinerja perusahaan di masa depan (Witardjo & Viriany, 2021). Nilai 

perusahaan dapat diukur dari harga saham yang stabil dan mengalami kenaikan dalam 

jangka panjang (Irawan & Kusuma, 2019). Nilai perusahaan dapat meningkat ketika 

harga saham juga meningkat yang ditandai dengan tingginya tingkat pengembalian 

kepada investor (Dwiputra & Viriany, 2020). Firm value yang tinggi juga 

meningkatkan kepercayaan investor terhadap perusahaan melalui kemampuan 

perusahaan dalam memenuhi keinginan pemilik saham dan tergambarkan oleh harga 

saham di pasar modal (Surjadi, 2019). Nilai perusahaan yang tinggi menunjukkan 

tingkat kemakmuran dari pemegang saham sehingga harga saham yang tinggi 

membuat ketertarikan investor akan semakin besar.  

Memaksmimalkan nilai perusahaan merupakan hal yang penting karena dengan 

nilai perusahaan yang baik mengindikasikan kemakmuran pemegang saham yang 

merupakan tujuan utama perusahaan (Anugerah & Suryanawa, 2019). Pemegang 

saham yang semakin sejahtera akan mengundang lebih banyak pemegang saham 
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lainnya untuk berinvestasi. Meningkatnya investor yang menanamkan modal akan 

meningkatkan harga saham serta nilai perusahaan (Hidayat, 2019). Akan tetapi, 

dalam praktik pelaksanaannya perusahaan tidak selalu mendapatkan hasil positif yang 

artinya firm value bisa saja turun atau naik. Oleh sebab itu, perusahaan sering kali 

diharuskan memiliki strategi yang baik untuk bertahan dalam persaingan bisnis dan 

menjaga nilai perusahaannya. Jika pemegang saham mendelegasikan pengelolaan 

perusahaan kepada pihak yang berkompeten dan ahli di bidangnya, seperti manajer 

dan komisaris, mereka dapat memaksimalkan nilai perusahaan (Dewi & Sujana, 

2019). 

Laporan keuangan dan laporan tahunan dapat dipergunakan oleh investor untuk 

mengukur firm value. Analisis rasio keuangan akan mengungkapkan kekuatan dan 

kelemahan perusahaan. Hasil rasio keuangan yang baik menggambarkan kinerja 

perusahaan yang baik juga. Oleh karena itu, kinerja perusahaan yang baik akan 

meningkatkan minat investor untuk menanamkan modal yang nantinya akan memberi 

dampak positif pada firm value. Proksi yang digunakan dalam pengukuran nilai 

perusahaan pada penelitian ini adalah menggunakan proksi price to book value (PBV) 

yang merupakan penentuan nilai wajar suatu saham dengan memperhitungkan harga 

saham terakhir yang tertera pada nilai buku laporan keuangan tahunan suatu 

perusahaan. Price to book value (PBV) merupakan salah satu rasio keuangan yang 

sering dipergunakan sebagai proksi untuk mengukur nilai dari sebuah perusahaan 

(Meivinia, 2018). Price to book value (PBV) digunakan dalam menentukan harga 

saham terhadap nilai buku saham, menghitung besar pasar dan melakukan 

perbandingan antara ekuitas saham biasa dengan jumlah saham yang beredar 

(Marisha & Agustin, 2022). Hal ini terjadi sebab menurut para investor, keberadaan 

PBV sangat penting dalam menentukan strategi investasi yang akurat di pasar modal. 

Jika nilai PBV menunjukkan angka yang semakin tinggi, maka para pemegang saham 

akan merasakan tingkat kemakmuran yang semakin besar pula, akibatnya salah satu 

tujuan perusahaan dapat dianggap telah tercapai (Suwardika & Mustanda, 2017). 
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Firm Value dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor. Faktor pertama yang 

mempengaruhi nilai perusahaan adalah profitability. Menurut Surjadi (2019) 

profitability dapat dilihat dari potensi suatu perusahaan untuk memperoleh laba 

bersih, total aset dan juga modal saham. Bagaskara, Titisari dan Dewi (2021) 

menyatakan bahwa profitability menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh laba dan menaksir seberapa efisien perusahaan dalam 

memanfaatkan harta dan efisiensi dalam operasional perusahaan yang dapat menarik 

investor atau pemegang saham baru. Suwardika dan Mustanda (2017) menyatakan 

bahwa hal ini dapat meningkatkan nilai perusahaan dimana semakin tinggi 

kemampuan perusahaan menghasilkan laba maka return yang diharapkan investor 

semakin besar. 

Faktor kedua yang mempengaruhi firm value adalah liquidity. Kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi dan melunasi kewajiban jangka pendeknya disebut 

sebagai liquidity (Dwiputra & Viriany, 2020). Suatu perusahaan dikatakan likuid 

apabila suatu perusahaan memiliki arus kas lancar yang melebihi kewajiban 

lancarnya, hal ini menandakan bahwa aktiva lancar yang dimiliki perusahaan mampu 

untuk memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan (Saputri & Giovanni, 2021). 

Kondisi perusahaan yang dapat memenuhi kewajiban jangka pendek mencerminkan 

kondisi perusahaan yang baik sehingga akan meningkatkan harga saham dan nilai 

perusahaan (Maurien & Ardana, 2019). 

Faktor selanjutnya yang mempengaruhi firm value adalah leverage yang 

dimiliki oleh perusahaan. Leverage adalah penggunaan hutang bagi perusahaan dalam 

menjalankan kegiatan operasional perusahaan (Dwiputra & Viriany, 2020). Semakin 

tinggi tingkat leverage menunjukkan bahwa sumber pendanaan perusahaan dari 

hutang semakin besar (Bon & Hartoko, 2022). Menurut Veronica, Aprilyanti dan 

Jenni (2022) leverage yang rendah menunjukkan perusahaan tidak menggunakan 

banyak hutang dalam operasional perusahaan. Investor akan berminat pada 

perusahaan dengan hutang yang rendah karena perusahaan dianggap tidak sehat 
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apabila penggunaan hutang terlalu banyak karena dapat menurunkan laba yang 

mengakibatkan firm value menurun (Dwiputra & Viriany, 2020). 

Faktor keempat yang mempengaruhi firm value adalah firm size. Firm Size 

mengacu pada ukuran besar kecilnya perusahaan yang dapat mempengaruhi penilaian 

investor untuk melakukan investasi (Maurien & Ardana, 2019). Firm size merupakan 

indikator yang menandakan kekuatan finansial perusahaan, apabila perusahaan 

mudah memperoleh dana operasional menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

memiliki firm size yang besar yang ditunjukkan dengan jumlah total aset yang 

dimiliki perusahaan. Nilai firm size yang besar menunjukkan bahwa bisnis tersebut 

berkembang dengan sukses, hal ini yang akan berpengaruh pada investasi dana oleh 

investor. Perusahaan yang stabil dan dapat memanfaatkan seluruh aset yang 

dimilikinya dengan optimal akan meningkatkan harga saham perusahaan yang juga 

akan meningkatkan nilai perusahaan (Kristianti & Jonnardi, 2022). 

Faktor lain yang mempengaruhi firm value adalah sales growth. Sales growth 

merupakan tingkat kesuksesan investasi yang berfungsi untuk memprediksi 

pertumbuhan pada periode kedepannya (Hidayat, 2019). Sales growth mencerminkan 

kemampuan daya saing perusahaan yang digunakan sebagai indikator pertimbangan 

investasi. Pertumbuhan penjualan yang tinggi mencerminkan pendapatan meningkat 

sehingga pembayaran dividen cenderung meningkat yang dapat menarik banyak 

investor untuk menanamkan modalnya (Hidayat, 2019). Dengan banyaknya investor 

yang menanamkan modal maka nilai perusahaan pun akan meningkat. Berdasarkan 

latar belakang yang telah diuraikan tersebut, maka penelitian ini dibuat dalam bentuk 

skripsi yang berjudul: “PENGARUH PROFITABILITY, LIQUIDITY, 

LEVERAGE, FIRM SIZE DAN SALES GROWTH TERHADAP FIRM VALUE 

PADA PERUSAHAAN SEKTOR CONSUMER NON-CYCLICALS YANG 

TERDAFTAR DI BEI SELAMA PERIODE 2019-2021”. 

2. Identifikasi Masalah 

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Faktor 

yang pertama yaitu profitability. Penelitian yang dilakukan oleh Adnyani dan 
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Suaryana (2020), Kristianti dan Jonnardi (2022), Husna dan Satria (2019), Firdaus 

dan Rohdiyarti (2021), Marisha dan Agustin (2022), Yuliani dan Jonnardi (2021), 

Yanti dan Darmayanti (2019), Sasongko (2019) serta Ayuningrum, Paningrum dan 

Kusumastuti (2021) menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh positif 

terhadap firm value, sementara penelitian Parlindungan dan Susanti (2021), Stevanio 

dan Ekadjaja (2021), serta Witardjo dan Viriany (2021) menyatakan bahwa 

profitability memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. Kemudian, penelitian 

Oktrima (2017) serta Wahyudi (2020) menyatakan bahwa profitability tidak memiliki 

pengaruh positif terhadap firm value. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Surjadi (2019), Anggraini dan MY (2019), Veronica dan Viriany (2020) serta 

Iskandar (2021) yang mendapatkan hasil bahwa profitability tidak memiliki pengaruh 

negatif terhadap firm value. 

Faktor kedua yaitu liquidity. Penelitian yang dilakukan Dewi dan Sujana (2019) 

serta Yanti dan Darmayanti (2019) menyatakan bahwa liquidity memiliki pengaruh 

positif terhadap firm value, sedangkan penelitian menurut Kristianti dan Jonnardi 

(2022), Yuliani dan Jonnardi (2021) serta Veronica et al. (2022) mendapatkan hasil 

bahwa liquidity memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. Selanjutnya, 

berdasarkan penelitian Husna dan Satria (2019), Dwiputra dan Viriany (2020) serta 

Parlindungan dan Susanti (2021) didapatkan hasil bahwa liquidity tidak memiliki 

pengaruh positif terhadap firm value, beda halnya dengan penelitian Dewi dan 

Rahyuda (2020), Oktrima (2017), Veronica dan Viriany (2020), serta Witardjo dan 

Viriany (2021) yang mendapatkan hasil bahwa liquidity tidak berpengaruh negatif 

terhadap firm value.  

Faktor yang ketiga yaitu leverage. Penelitian yang dilakukan oleh Kristianti dan 

Jonnardi (2022), Surjadi (2019), Dwiputra dan Viriany (2020), Yanti dan Darmayanti 

(2019), Veronica dan Viriany (2020), Wahyudi (2020) serta Sasongko (2019) 

menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh yang positif terhadap firm value, 

sedangkan penelitian Anugerah dan Suryanawa (2019), Marisha dan Agustin (2022), 

Kolamban, Murni dan Baramuli (2020), serta Anggraini dan MY (2019) menyatakan 
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bahwa leverage memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. Berbeda halnya 

dengan penelitian yang dilakukan Parlindungan dan Susanti (2021), Yuliani dan 

Jonnardi (2021) serta Witardjo dan Viriany (2021) yang menyatakan leverage tidak 

memiliki pengaruh positif terhadap firm value. Kemudian ada pula penelitian Firdaus 

dan Rohdiyarti (2021) serta Oktrima (2017) yang mendapatkan hasil bahwa leverage 

tidak memiliki pengaruh negatif terhadap firm value.  

Faktor yang berikutnya yaitu firm size. Penelitian yang dilakukan oleh Adnyani 

dan Suaryana (2020), Dolontelide dan Wangkar (2019) serta Marisha dan Agustin 

(2022) menyatakan bahwa firm size memiliki pengaruh positif terhadap firm value. 

Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh Kristianti dan Jonnardi (2022), Stevanio 

dan Ekadjaja (2021), Yuliani dan Jonnardi (2021) serta Anggraini dan MY (2019) 

mendapatkan hasil bahwa firm size memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kolamban et al. (2020) serta Ayuningrum et al. 

(2021) menyatakan bahwa firm size tidak memiliki pengaruh positif terhadap firm 

value, sedangkan penelitian Dwiputra dan Viriany (2020), Veronica dan Viriany 

(2020), serta Febriyanti dan Sulistyowati (2021) mendapatkan hasil firm size tidak 

memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. 

Faktor yang berikutnya yaitu sales growth. Penelitian menurut Adnyani dan 

Suaryana (2020), Dolontelide dan Wangkar (2019), serta Dewi dan Sujana (2019) 

menyatakan sales growth memiliki pengaruh positif terhadap firm value. Kemudian, 

penelitian yang dilakukan oleh Veronica et al. (2022) dan Ayuningrum et al. (2021) 

mendapatkan hasil bahwa sales growth memiliki pengaruh negatif terhadap firm 

value. Namun, penelitian yang dilakukan oleh Wahyudi (2020) serta Iskandar (2021) 

menyatakan bahwa sales growth tidak memiliki pengaruh positif terhadap  firm value, 

berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Firdaus dan Rohdiyarti (2021), 

Marisha dan Agustin (2022) serta Febriyanti dan Sulistyowati (2021) menyatakan 

bahwa sales growth tidak memiliki pengaruh negatif terhadap firm value. 

Berdasarkan pembahasan yang diuraikan dari penelitian-penelitian yang 

dilakukan terdahulu, terdapat ketidakkonsistenan penelitian yang satu dengan yang 
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lain. Oleh karena itu, akan dilakukan penelitian kembali mengenai pengaruh 

profitability, liquidity, leverage, firm size, dan sales growth terhadap firm value. 

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Adnyani dan Suaryana (2020) 

yang melakukan penelitian mengenai Effect of company size, sales growth, and 

profitability on firm value pada perusahaan manufaktur di berbagai industri yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2016-2018. Penelitian Adnyani dan 

Suaryana (2020) ini menggunakan tiga variabel independen, yaitu company size, 

sales growth, dan profitability dengan metode penelitian selama tiga tahun. 

Perbedaan antara penelitian ini dengan penelitian Adnyani dan Suaryana (2020) 

yaitu terdapat variabel independen tambahan liquidity dan leverage dari penelitian 

yang dilakukan oleh Kristianti dan Jonnardi (2022). Perbedaan juga terletak pada 

subjek dan periode penelitian, dimana subjek dari penelitian tersebut adalah 

perusahaan industri dasar dan kimia yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

periode 2015-2019. 

3. Batasan Masalah 

Ruang lingkup pada penelitian ini akan dibatasi mengingat luas kajian yang 

terdapat di dalamnya. Penelitian akan dilakukan pada perusahaan sektor consumer 

non-cyclicals yang terdaftar selama 2019-2021 di Bursa Efek Indonesia. 

Pemberlakuan batasan analisis juga akan dilakukan dengan hanya meneliti pengaruh 

profitabilitas (Profitability), likuiditas (Liquidity), leverage, ukuran perusahaan (Firm 

Size), dan pertumbuhan penjualan (Sales Growth) terhadap nilai perusahaan (Firm 

Value). Data yang diteliti merupakan data yang bersifat kuantitatif dan berupa laporan 

keuangan serta laporan tahunan yang berasal dari Bursa Efek Indonesia.  

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi dan batasan masalah yang telah disampaikan 

sebelumnya, maka rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a. Apakah profitability memiliki pengaruh terhadap firm value? 

b. Apakah liquidity memiliki pengaruh terhadap firm value? 

c. Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap firm value?  
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d. Apakah firm size memiliki pengaruh terhadap firm value?  

e. Apakah sales growth memiliki pengaruh terhadap firm value?  

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah disampaikan di atas, maka tujuan 

penelitian ini adalah: 

a. Untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh positif profitability 

terhadap firm value. 

b. Untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh positif liquidity 

terhadap firm value. 

c. Untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh negatif leverage 

terhadap firm value. 

d. Untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh positif firm size 

terhadap firm value. 

e. Untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh positif sales growth 

terhadap firm value. 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pengembangan ilmu. 

Bagi pengembangan ilmu, penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan, 

referensi, dan informasi mengenai firm value dan faktor-faktor yang memengaruhi 

yang terdiri dari profitability, liquidity, leverage, firm size, dan sales growth. Selain 

itu, penelitian ini juga diharapkan dapat bermanfaat bagi peneliti lain sebagai sumber 

referensi dalam melakukan penelitian di masa yang akan datang. Selanjutnya bagi 

para calon investor, penelitian ini diharapkan dapat memberikan bantuan kepada 

investor untuk menganalisis kondisi dari perusahaan yang sedang 

dipertimbangkannya sehingga nantinya keputusan investasi dapat diambil secara 

lebih tepat setelah mendapatkan kajian lebih dalam terkait faktor-faktor yang 

memengaruhi firm value. 
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