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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mencari tahu serta menganalisis bagaimana pengaruh 

profitability, leverage, liquidity, activity, dan cash holding terhadap firm value 

dengan firm size sebagai variabel moderasi pada sektor consumer cyclical yang 

terdaftar di Indonesia Stock Exchange selama tahun 2017-2021. Purposive 

sampling method merupakan metode yang digunakan dalam pemilihan sampel dan 

data yang valid yang dapat digunakan dalam penilitian ini adalah 60 perusahaan. 

Teknik yang dilakukan dalam mengolah data adalah dengan menggunakan teknik 

analisis regresi berganda dan analisis regresi moderasi yang dibantu dengan 

menggunakan program Eviews versi 13. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa 

profitability, liquidity, dan firm size tidak berpengaruh terhadap firm value. 

Sedangkan leverage, activity, dan cash holding berpengaruh terhadap firm value. 

Firm size tidak dapat memoderasi pengaruhnya terhadap firm value. Implikasi dari 

penelitian ini adalah perlunya peningkatan kualitas manajemen dalam perusahaan 

yang dapat meningkatkan firm value sehingga dapat memberikan sinyal positif bagi 

investor. 

 

Kata kunci : Firm Value, Consumer Cyclical, Market Share, Financial Ratio, Size 

 

ABSTRACT 

This study aims to find out how profitability, leverage, liquidity, activity, and cash 

holding affect firm value with firm size as the moderating variable in the consumer 

cyclical sector which are recorded on the Indonesia Stock Exchange during 2017-

2021. The sample was collected using a method called purposive sampling and the 

validated data was 60 companies. The technique used to process the data uses 

multiple regression analysis and moderated regression analysis aided by the 

Eviews version 13 program. The results of this study show that profitability, 
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liquidity, and firm size do not affect firm value. Meanwhile, leverage, activity, and 

cash holding affect firm value. Firm size can not moderate its effect on firm value. 

The implication of this research is the need to improve the quality of management 

in the company which can increment firm value, so that it can provide positive signs 

for investors. 

 

Keywords : Firm Value, Consumer Cyclical, Market Share, Financial Ratio, Size 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Manusia dalam menjalankan aktivitas sehari-hari tentu memerlukan berbagai 

kebutuhan hidup untuk menunjang kehidupan. Ikhtiar manusia dalam memenuhi 

kebutuhan hidup membuat manusia bertindak sebagai homo homini socius. 

Kebutuhan manusia tidak terbatas karena sarana yang tersedia untuk memenuhi 

kebutuhan hidup tidak sebanding dengan kebutuhan manusia dan sifat manusia 

yang selalu menginginkan lebih dari apa yang telah dimiliki. Terdapat beberapa 

faktor yang mampu memengaruhi kebutuhan hidup manusia, diantaranya adalah 

faktor ekonomi, faktor keadaan alam, faktor budaya dan lingkungan sosial, faktor 

pendidikan, faktor kondisi fisik, faktor tingkat kepuasan, dan faktor peradaban. 

Kebutuhan manusia merupakan suatu perihal ingin manusia, baik terhadap 

barang maupun jasa untuk dapat memenuhi kepuasan jasmani dan kepuasan rohani 

dalam kelangsungan hidup. Kebutuhan manuasia berdasarkan tingkat intensitasnya 

dapat dikelompokan ke dalam tiga golongan, yaitu kebutuhan primer, kebutuhan 

sekunder, dan kebutuhan tersier. Kebutuhan primer merupakan kebutuhan pokok 

manusia yang krusial untuk dipenuhi karena berkaitan dengan perihal 

berlangsungnya hidup manusia. Sedangkan, kebutuhan sekunder merupakan 

kebutuhan ekstra sebagai penunjang hidup sehingga dapat dipenuhi setelah 

kebutuhan primer telah terlaksana. Kebutuhan tersier merupakan tingkat kebutuhan 

paling tinggi yang bersifat mewah. 

Konsumen adalah semua pihak baik individu maupun kelompok yang 

melakukan kegiatan transaksi untuk dapat menggunakan barang maupun jasa yang 

tersedia dalam masyarakat agar dapat memenuhi kebutuhan hidup. Siklus 

konsumen adalah pasang naik atau pasang surut belanja konsumen yang biasanya 

dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti siklus bisnis, pertumbuhan ekonomi, 

dan kondisi ekonomi. Sedangkan, pertumbuhan ekonomi sendiri sangat 
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dipengaruhi oleh siklus belanja konsumen, di mana terdapat periode konsumen 

menahan diri untuk berbelanja dan terdapat pula periode di mana konsumen 

membelanjakan lebih banyak. 

Kebutuhan manusia di zaman yang kontemporer ini bukan hanya sekedar 

kebutuhan primer seperti sandang, pangan, dan papan, melainkan juga kebutuhan 

sekunder hingga tersier yang semakin banyak dan beragam. Dalam kelompok 

perusahaan, saham kebutuhan primer masuk dalam kategori consumer non-cyclical 

dan kebutuhan sekunder hingga tersier masuk dalam kategori consumer cyclical. 

Ekonomi dan bisnis memainkan peran yang sangat krusial dalam 

keberlangsungan hidup suatu negara. Beberapa macam sektor yang terdapat 

didalamnya menjadi daya tarik khusus bagi perekonomian sebab industri ini terkait 

secara sepenuhnya terhadap pendapatan penduduk hingga negara. Bidang yang 

terdapat pada ekonomi dan bisnis yang dalam kegiatannya sangat melibatkan 

penduduk adalah sektor non-esensial dan sektor esensial. Sektor esensial adalah 

lingkungan bisnis yang bersifat hakiki atau mendasar dan dapat membawa dampak 

yang sangat signifikan terhadap perihal berlangsungnya hidup masyarakat luas 

karena mencakup kegiatan usaha yang fundamental. Sedangkan, sektor non-

esensial adalah zona bisnis yang tidak bersifat hakiki dan mencakup kegiatan bisnis 

yang tidak vital atau sifatnya mengacu pada kepuasan seseorang. 

Saham sektor consumer cyclical adalah saham yang terdiri dari perushaan yang 

memproduksi komoditas non-esensial. Kinerja perusahaan sektor consumer 

cyclical terkait langsung dengan setiap perubahan dalam perekonomian. 

Berinvestasi dalam saham siklikal selama kenaikan ekonomi dapat menghasilkan 

tingkat pengembalian yang menjanjikan bagi para investor. 

Cyclical stock sendiri merupakan golongan saham yang sangat terpengaruh 

dengan siklus bisnis perusahaan dan kondisi ekonomi. Industri yang termasuk ke 

dalam golongan consumer cyclical antara lain adalah keuangan, otomotif, 

infrastruktur, entertainment, ritel, dan perumahaan. Saham-saham ini sudah hampir 

dipastikan jatuh bangun mengikuti pertumbuhan ekonomi dunia. 
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Kinerja dari perusahaan sektor consumer cyclical sangat terkait erat dengan 

resesi ekonomi atau kemakmuran dan hal yang sedang booming. Selama kondisi 

ekonomi mengalami penurunan, konsumen cenderung mendapatkan lebih sedikit 

pendapatan yang dapat dibelanjakan sehingga menyebabkan pengeluaran non-

esensial merupakan hal pertama yang akan dikurangi dari kebutuhan. Namun, saat 

kondisi ekonomi mengalami inflasi dalam ukuran normal, permintaan produk 

consumer cyclical akan digunakan kembali oleh masyarakat. 

Dalam stock exchange, harga saham perusahaan golongan consumer cyclical 

menjadi perusahaan pertama yang akan mengalami tekanan harga saham ketika 

kondisi ekonomi mengalami kontraksi. Saham sektor consumer cyclical akan 

mengalami kenaikan ketika perekonomian kembali meningkat dan booming. 

Saham pada sektor consumer cyclical lebih fluktuatif dibandingkan dengan 

saham consumer non-cyclical yang cenderung lebih stabil dengan volatilitas yang 

rendah. Saham jenis consumer cyclical ini sangat kompatibel bagi investasi jangka 

panjang dikarenakan pendapatan dan laba yang cenderung lebih stabil. 

Harga saham sektor consumer cyclical memang cukup tinggi. Walaupun 

demikian mengingat profitabilitas pendapatan yang baik, banyak investor yang 

tetap tertarik pada saham perusahaan sektor consumer cyclical. Berdasarkan 

analisis fundamental saham, perusahaan consumer cyclical merupakan komoditas 

unggulan di Indonesia yang produknya diminati baik oleh pasar domestik hingga 

pasar internasional. Berlandaskan pada indikator ini, performa perusahaan 

consumer cyclical di Indonesia menunjukan prospek yang sangat baik. 

PT Indomobil Sukses Internasional Tbk (IMAS) adalah sebuah entitas 

perusahaan sektor consumer cyclical yang beroperasi dalam bagian perakitan dan 

pendistribusian mobil, bus, truk, hingga alat berat. Pada tahun 2021 periode 30 Juni, 

PT Indomobil Sukses Internasional Tbk berhasil memperoleh keuntungan yang 

diatribusikan ke pada pemilik entitas induk senilai Rp 29.46 miliar setelah 

mentranskripsikan depresi senilai Rp 247.41 miliar pada periode yang sama tahun 

sebelumnya. Laporan keuangan perseroan memaparkan net profit yang diraih 

sebesar Rp 9.52 triliun naik dari Rp 7.38 triliun. Laba usaha naik menjadi Rp 720.40 

miliar dari tahun sebelumnya Rp 336,73 miliar. Sedangkan, total asset perseroan 
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mencapai Rp 49.46 triliun hingga periode 30 Juni 2021 naik dari total asset Rp 

48.41 triliun hingga periode 31 Desember 2020 (Sumber: www.sahamonline.id). 

Firm value merupakan cara pandang para penanam modal akan tingkat 

kesuksesan suatu entitas perusahaan. Firm value kerap dihubungkan dengan harga 

saham perusahaan. Harga saham perusahaan yang besar dapat diasumsikan bahwa 

firm value dari perusahaan tersebut juga tinggi. Hal tersebut dapat meningkatkan 

tingkat keyakinan penanam modal terhadap performa entitas pada saat ini dan 

prospek entitas tersebut untuk masa mendatang. 

Memaksimalisasi firm value sangatlah berharga bagi suatu perusahaan. Dengan 

memaksimalisasi firm value dapat diasumsikan bahwa terjadi peningkatan 

kesejahteraan dalam perusahaan tersebut. 

Firm value dapat dihitung dengan menimbang nilai market price menggunakan 

rasio penilaian. Rasio penilaian merupakan sebuah tolak ukur yang terpaut dengan 

evaluasi prestasi saham entitas yang telah diperjual-belikan di bursa efek (go 

public). Rasio tersebut dapat memberi pengetahuan mengenai besaran publik yang 

meletakan minat pada entitas tersebut, sehingga publik terdorong untuk belanja 

saham dengan tarif yang lebih besar dibanding book value. Tinjauan dalam 

penelitian ini menggunakan basis pengukuran price to book value (PBV). 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) merupakan suatu tolak ukur yang dapat 

dipakai oleh para penanam modal dalam mengambil keputusan untuk menentukan 

saat yang tepat dalam membeli dan menjual instrumen investasi. Index Harga 

Saham Gabungan (IHSG) merupakan suatu indeks bursa efek yang diaplikasikan 

oleh Indonesia Stock Exchange (IDX). Secara internasional Indeks Harga Saham 

Gabungan disebut juga sebagai Indonesia Composite Index (ICI) atau IDX 

Composite. Indeks Harga Saham Gabungan untuk kali pertama dipublikasikan pada 

tanggal 1 April 1983 sebagai parameter pergeseran harga saham di Bursa Efek 

Jakarta (BEJ). Indeks tersebut melingkupi pergerakan harga seluruh saham biasa 

dan saham preferen yang tercatat di Indonesia Stock Exchange (IDX). 

 

2. Identifikasi Masalah 
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Terdapat beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh profitability, 

leverage, liquidity, activity, dan cash holders terhadap firm value. Temuan yang 

diperoleh dari penelitian Santosa (2020) didapatkan bahwa profitability memiliki 

pengaruh positif terhadap firm value, sedangkan Yulianti et al. (2021), 

mengungkapkan bahwa profitability tidak berpengaruh terhadap firm value.  

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Vina et al. (2022) dan Santosa (2020) 

menyatakan bahwa liquidity berpengaruh positif terhadap firm value. Sedangkan 

dalam penelitian yang dilakukan oleh Yulianti et al. (2021) dan Gede et al. (2020) 

menyatakan bahwa liquidity tidak berpengaruh terhadap firm value. 

Dalam temuan yang dilakukan oleh Vina et al. (2022) dan Santosa (2020) 

menyatakan bahwa leverage berpengaruh positif terhadap firm value. Sedangkan 

temuan yang diperoleh dari penelitian Markonah et al. (2020) menemukan bahwa 

leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Dalam temuan yang dilakukan oleh Santosa (2020) dan Jihadi et al. (2021) 

mengungkapkan bahwa activity berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. 

Sedangkan dalam temuan yang dilakukan oleh Wildan et.al (2021) menyatakan 

bahwa activity berpengaruh negatif terhadap firm value. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Bayu et al. (2015) menyatakan bahwa 

cash holding berpengaruh positif terhadap firm value. Sedangkan dalam temuan 

yang diperoleh dari penelitian Martinez et.al (2010) menyatakan bahawa defisit 

cash holding berpengaruh negatif terhadap firm value. 

 

3. Batasan Masalah 

Penelitian ini dibatasi pada pengaruh profitability, leverage, liquidity, 

activity, dan cash holding terhadap firm value dimoderasi oleh firm size. Pada 

penelitian ini membahas tentang profitability, leverage, liquidity, activity, dan 

cash holders sebagai variabel bebas, firm value sebagai variabel terikat, dan 

firm size sebagai variabel moderasi. 

Penelitian ini berfokus pada perusahaan sektor consumer cyclical yang 

terdaftar di Indonesia Stock Exchange (IDX). Penelitian ini akan meneliti 

pengaruh profitability, leverage, liquidity, activity, dan cash holding terhadap 
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firm value dengan firm size sebagai variabel moderasi pada perusahaan sektor 

consumer cyclical yanh terdaftar di Indonesia Stock Exchange (IDX) periode 

2017-2021. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan 

masalah yang telah dijelaskan, dapat dirumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Apakah profitability memiliki pengaruh positif terhadap firm value pada 

sektor consumer cyclical. 

2. Apakah leverage memiliki pengaruh negatif terhadap firm value pada sektor 

consumer cyclical. 

3. Apakah liquidity memiliki pengaruh positif terhadap firm value pada sektor 

consumer cyclical. 

4. Apakah activity memiliki pengaruh positif terhadap firm value pada sektor 

consumer cyclical. 

5. Apakah cash holders memiliki pengaruh positif terhadap firm value pada 

sektor consumer cyclical. 

6. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh profitability terhadap firm 

value sektor consumer cyclical. 

7. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh leverage terhadap firm value 

sektor consumer cyclical. 

8. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh liquidity terhadap firm value 

sektor consumer cyclical. 

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

sektor consumer cyclical. 

10. Apakah firm size dapat memoderasi pengaruh cash holders terhadap firm 

value sektor consumer cyclical. 

 

B. Tujuan dan Manfaat 
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1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dipaparkan diatas, diharapkan 

penelitian ini dapat mencapai tujuan, yaitu: 

1. Untuk mengetahui apakah profitability memiliki pengaruh positif terhadap 

firm value pada sektor consumer cyclical. 

2. Untuk mengetahui apakah leverage memiliki pengaruh negatif terhadap 

firm value pada sektor consumer cyclical. 

3. Untuk mengetahui apakah liquidity memiliki pengaruh positif terhadap firm 

value pada sektor consumer cyclical. 

4. Untuk mengetahui apakah activity memiliki pengaruh positif terhadap firm 

value pada sektor consumer cyclical. 

5. Untuk mengetahui apakah cash holders memiliki pengaruh positif terhadap 

firm value pada sektor consumer cyclical. 

6. Untuk memperoleh bukti empiris apakah firm size dapat memoderasi 

pengaruh profitability terhadap firm value sektor consumer cyclical. 

7. Untuk memperoleh bukti empiris apakah firm size dapat memoderasi 

pengaruh leverage terhadap firm value sektor consumer cyclical. 

8. Untuk memperoleh bukti empiris apakah firm size dapat memoderasi 

pengaruh liquidity terhadap firm value sektor consumer cyclical. 

9. Untuk memperoleh bukti empiris apakah firm size dapat memoderasi 

pengaruh activity terhadap firm value sektor consumer cyclical. 

10. Untuk memperoleh bukti empiris apakah firm size dapat memoderasi 

pengaruh cash holders terhadap firm value sektor consumer cyclical. 

2. Manfaat Penelitian 

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat anatar 

lain: 

1. Manfaat bagi perusahaan yang diteliti 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat menjadi problem solving 

dari permasalahan yang ada bagi perusahaan yang diteliti. Dengan 

demikian, perusahaan dapat merancang strategi yang lebih baik dalam 

mengolah nilai perusahaan. 



8 

 

2. Manfaat bagi para investor 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 

kepada para investor agar dapat mengabil keputusan yang lebih baik dalam 

mengambil keputusan dalam berinvestasi dengan memperhatikan berbagai 

faktor yang dapat memperngaruhi nilai dari suatu perusahaan. 

3. Manfaat bagi peneliti selanjutnya 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat dijadikan referensi dalam 

penelitian selanjutnya yang lebih mendetail maupun dalam pemberian 

edukasi. Hal ini dikarenakan masih terbatasnya penelitian yang telah 

dilakukan. 
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