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UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITAS, STRUKTUR MODAL, DAN
UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN BARANG KONSUMEN PRIMER YANG TERDAFTAR DI
BEI PADA TAHUN 2020-2022

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh leverage, profitability, capital
structure, dan firm size terhadap firm value pada perusahaan sektor consumer non-
cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2020-2022.
Penelitian ini menggunakan metode pengambilan sampel purposive sampling
dengan sampel yang lolos kriteria sebanyak 209 sampel penelitian. Selanjutnya,
data tersebut diolah menggunakan software SPSS (Statistical Product and Service
Solutions) versi 29 dan Microsoft Excel 2016. Hasil penelitian ini menunjukkan
bahwa leverage, profitability, dan firm size tidak berdampak terhadap firm value,
sedangkan capital structure berdampak serta signifikan terhadap firm value.
Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya penggunaan capital structure untuk
meningkatkan firm value dan memberikan sinyal positif kepada investor.

Kata Kunci: Leverage, Profitability, Capital Structure, Firm Size, Firm Value

ABSTRACT

This research aims to determine the effect of leverage, profitability, capital
structure, and firm size on firm value in consumer non-cyclicals sector companies
listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2022. This study used a
purposive sampling method to collect data samples with 209 samples as the main
result that passed the criterias. Furthermore, the data was processed using SPSS
(Statistical Product and Service Solutions) software version 29 and Microsoft
Excel 2016. The results of this study show that leverage, profitability, and firm
size have no effect on firm value, while capital structure has a significant effect on
firm value. The implication of the research is the need to use capital structure to
increase firm value and provide positive signals to investors.

Keywords: Leverage, Profitability, Capital Structure, Firm Size, Firm Value
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Kemajuan teknologi yang pesat dan ekspansi ekonomi di seluruh dunia
telah menimbulkan unsur ketidakpastian pada kondisi bisnis di era globalisasi
saat ini. Persaingan yang ketat ini memotivasi perusahaan untuk
mengembangkan strategi yang paling efektif untuk memastikan kelangsungan
bisnis. Untuk meningkatkan kinerja dan memastikan kelangsungan hidup
dalam menghadapi persaingan yang ketat, bisnis harus merancang dan
mengembangkan strategi mereka sendiri.

Tujuan utama setiap organisasi adalah untuk menghasilkan keuntungan
sekaligus meningkatkan kesejahteraan pemegang saham dan pemiliknya.
Secara umum, bisnis memiliki tujuan jangka panjang yang harus dicapai untuk
memaksimalkan nilai perusahaan. Tren peningkatan nilai perusahaan sejalan
dengan peningkatan kesejahteraan bagi pemilik dan pemegang saham
perusahaan, sehingga meningkatkan kepercayaan investor dan ketepatan waktu
untuk mengalokasikan modal ke organisasi. Sebelum memutuskan untuk
berinvestasi, calon pemegang saham atau investor akan mengevaluasi nilai
perusahaan. Hal ini dikarenakan nilai perusahaan dapat mengindikasikan
kemakmuran pemegang saham.

Nilai perusahaan meningkat secara proporsional dengan harga saham;
sebaliknya, penurunan harga saham mengakibatkan penurunan nilai
perusahaan, yang mengindikasikan Kinerja perusahaan di bawah standar.
Akibatnya, investor sangat berhati-hati ketika memilih perusahaan untuk
berinvestasi, karena nilai perusahaan merupakan faktor penentu utama dalam
keputusan alokasi modal mereka..

BEI menerapkan IDX Industrial Classification (IDX-IC) pada tahun 2021,
sebuah sistem klasifikasi yang telah direvisi yang terdiri dari 12 sektor,

termasuk sektor barang konsumsi anti-siklus. Perusahaan barang konsumsi



primer adalah perusahaan yang bergerak di bidang produksi atau distribusi
barang anti-siklus atau non-primer. Kilasifikasi ini menandakan bahwa
permintaan untuk produk dan jasa tersebut tetap konsisten dan tidak
dipengaruhi oleh fluktuasi ekspansi ekonomi. Perusahaan-perusahaan
konsumen non-siklikal memainkan peran penting dalam meningkatkan
kesejahteraan masyarakat karena produk mereka sangat diperlukan untuk
kebutuhan sehari-hari. Investor menyukai saham-saham konsumer dengan
pertumbuhan yang stabil karena cocok untuk investasi jangka panjang, karena
pendapatan dan laba biasanya lebih stabil terlepas dari iklim ekonomi saat ini.

Namun menurut Gambar 1.1, pada tahun 2022 sektor consumer non-
cyclicals hanya berkontribusi di IHSG sebesar 8,9%. Sehingga walaupun
sektor ini memiliki pertumbuhan yang stabil, ternyata sektor ini belum mampu
menarik banyak minat investor untuk berinvestasi di sektor consumer non-
cylicals.

Gambar 1.1

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Tahun 2022 di BEI
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Investor sering dihadapkan dengan ketidakpastian yang berupa perbedaan
hasil investasi yang diharapkan, adanya Kketidakpastian tersebut yang
menjadikan investor tetap berspekulasi terhadap keuntungan yang nantinya
diperoleh masa depan. Oleh karena itu, setiap investor perlu memperhatikan
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faktor-faktor yang dianggap mempengaruhi firm value antara lain leverage,
profitability, capital structure, dan firm size.

Salah satu tolok ukur menentukan firm value adalah dengan menggunakan
Price to Book Value (PBV). PBV mencerminkan nilai yang dapat dihasilkan
olen perusahaan bagi para pemegang saham atas setiap dana yang
diinvestasikannya dalam perusahaan tersebut. Jika suatu perusahaan memiliki
rasio PBV yang tinggi, ini menunjukkan bahwa perusahaan tersebut berhasil
menciptakan nilai bagi pemegang saham, yang tercermin dalam harga saham
yang tinggi. Sebaliknya, jika rasio PBV rendah, hal ini membuktikan bahwa
nilai saham perusahaan tersebut juga rendah (Wirianata,2019).

Penelitian ini dilakukan karena adanya globalisasi yang mendorong
munculnya persaingan usaha yang semakin ketat. Dalam upaya untuk
menghadapi persaingan ini, perusahaan secara berkelanjutan berusaha untuk
meningkatkan kinerjanya, yang tercermin dalam peningkatan nilai perusahaan
(firm value). Nilai perusahaan (firm value) memiliki pengaruh yang besar bagi
perusahaan itu sendiri, karena menjadi tujuan utama dalam usaha mereka untuk
meningkatkan nilai perusahaan (firm value).

Leverage juga merupakan salah satu faktor yang memiliki peran penting
dalam mempengaruhi nilai perusahaan (firm value). Ketika leverage dikelola
dengan baik dan digunakan untuk mendukung proyek investasi yang produktif,
hal tersebut dapat memberikan pengaruh positif yang berdampak pada
peningkatan firm value. Leverage dapat diukur dengan menggunakan Debt to
Asset Ratio (DAR). Leverage yang rendah menandakan perusahaan tidak
menggunakan banyak utang dalam mendanai opersional perusahaan. Semakin
kecil jumlah utang dalam suatu perusahaan, maka para investor akan senang
dalam memberikan pendanaan karena laba perusahaan akan lebih banyak
digunakan sebagai deviden dan hal itu akan meningkatkan firm value tersebut.
Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Putra dan Gantino (2021),
Himawan (2020) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap firm value. Berbeda dengan hasil penelitian Dewi dan



Praptoyo (2022) yang menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap firm value.

Profitability juga merupakan salah satu faktor yang diperlukan dalam
membangun firm value. Profitability mencerminkan tingkat kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dari pengelolaan asetnya. Semakin tinggi
tingkat profitability semakin baik juga prospek perusahaan dimasa depan dan
firm value dinilai semakin baik dimata investor. Menurut Hery (2020), rasio
profitability adalah rasio yang digunakan untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktivitas normal bisnisnya. Laba
sangat penting bagi kelangsungan hidup perusahaan, perusahaan membutuhkan
laba untuk keberlangsungan usahanya. Hal ini menjadi salah satu alasan
pentingnya rasio profitability dalam mencerminkan efektiftas dan kinerja
perusahaan dalam menghasilkan laba dengan menggunakan aset yang
dimilikinya. Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Friederick dan
Sudirgo (2023), Stefani dan Ekadjaja (2023), dan Himawan (2020)
menunjukkan bahwa profitability berpengaruh positif dan signifikan terhadap
firm value. Berbeda dengan hasil penelitian Chandrawati dan Sha (2022) yang
menunjukkan bahwa profitability berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap firm value.

Salah satu faktor yang dapat berpengaruh pada firm value (nilai
perusahaan) adalah capital structure. Teori capital structure menjelaskan
apabila posisi capital structure berada diatas capital structure optimalnya,
maka setiap pertambahan hutang akan menurunkan firm value. Dengan
demikian, hutang adalah bagian dari capital structure perusahaan. Penggunaan
hutang sebagai tambahan sumber dana pinjaman akan lebih berisiko bagi
perusahaan. Resiko keuangan yang timbul sebagai akibat dari penggunaan
hutang adalah biaya tetap, yaitu hutang (financial leverage), dan pemegang
saham menanggung risiko keuangan ini sebagai akibat dari penggunaan
leverage keuangan tersebut. Struktur modal dapat diukur menggunakan rasio
Debt to Equity Ratio (DER), yang merupakan perbandingan antara total hutang

dengan modal sendiri. Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan oleh



Harischandra dan Sudirgo (2021) menunjukkan bahwa capital structure
berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value. Berbeda dengan hasil
penelitian Agustina dan Sha (2020) yang menunjukkan bahwa capital structure
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm value.

Ukuran suatu perusahaan (firm size) juga berperan dalam menentukan firm
value. Firm size (ukuran perusahaan) mencerminkan kekuatan keuangan
perusahaan dan memengaruhi tingkat kepercayaan investor. Perusahaan yang
besar cenderung mendapat lebih banyak kepercayaan dari investor
dibandingkan perusahaan kecil karena dianggap memiliki stabilitas keuangan.
Hal ini memudahkan perusahaan untuk mengakses modal baik dari sumber
internal maupun eksternal. Semakin besar firm value (ukuran perusahaan),
semakin mudah bagi mereka untuk mendapatkan dana, yang dapat mendukung
operasional perusahaan secara optimal dan meningkatkan nilai saham di pasar,
sehingga menunjukkan adanya peningkatan firm value. Hasil penelitian
terdahulu yang dilakukan oleh Dewi dan Abundanti (2019) menunjukkan
bahwa firm size berpengaruh positif dan signifikan terhadap firm value.
Septyanto dan Nugraha (2021), dan Harischandra dan Sudirgo (2021)
menunjukkan bahwa firm size berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm
value.

Liquidity juga merupakan faktor yang mempengaruhi firm value, liquidity
merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka
pendek ketika jatuh tempo. Semakin tinggi rasio likuiditas, maka perusahaan
akan semakin likuid dan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Jika semakin
likuid, maka para investor akan tertarik untuk menginvetasikan modalnya pada
perusahaan. Semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan akan semakin baik
perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendeknya.

Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti bermaksud melakukan
penelitian dengan judul “PENGARUH LEVERAGE, PROFITABILITY,
CAPITAL STRUCTURE, DAN FIRM SIZE TERHADAP FIRM VALUE PADA
PERUSAHAAN CONSUMER NON-CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2020-2022”.



2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan hasil latar belakang masalah di atas, terdapat perbedaan dari
penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Perbedaan penelitian
dikarenakan metode penelitian, subjek penelitian, dan pengambilan tahun
penelitian. Peneliti tertarik melakukan penelitian ulang untuk menguji
pengaruh leverage, profitability, capital structure, dan firm size terhadap firm

value.

3. Batasan Masalah

Mengingat luasnya penelitian yang dilakukan ini, maka akan dilakukan
pembatasan agar hasil penelitian ini dapat menjadi lebih sederhana, efektif dan
detail mengenai pengaruh variabel independen tersebut terhadap firm value.
Pembatasan penelitian tersebut meliputi :

- Variabel independen meliputi leverage, profitability, capital structure, dan
firm size.

- Sampel yang digunakan adalah data sekunder yang diambil dari laporan
keuangan perusahaan consumer non-cyclicals sudah go public dan
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI).

- Periode data penelitian yang akan diteliti mencakup data tahun 2020-2022.

- Variabel dependen meliputi firm value consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah sebelumnya, maka muncul
beberapa pertanyaan mengenai variabel independen yang mempengaruhi
firm value. Adapun perumusan masalah yang muncul dalam penelitian ini,
sebagai berikut :
a. Apakah leverage berpengaruh terhadap firm value?
b. Apakah profitability berpengaruh terhadap firm value?

c. Apakah capital structure berpengaruh terhadap firm value?



d. Apakah firm size berpengaruh terhadap firm value?

B. Tujuan Dan Manfaat Penelitian

1.

Tujuan Penelitian

Berdasarkan masalah yang telah dirumuskan, maka tujuan dari penelitian

ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris dan menguji faktor variabel

independen diatas yang mempengaruhi firm value. Tujuan penelitian yang

ingin dibahas adalah sebagai berikut :

a.

Untuk melakukan pengujian secara empiris apakah leverage berpengaruh

terhadap firm value.

. Untuk melakukan pengujian secara empiris apakah profitability berpengaruh

terhadap firm value.

. Untuk melakukan pengujian secara empiris apakah capital structure

berpengaruh terhadap firm value.

. Untuk melakukan pengujian secara empiris apakah firm size berpengaruh

terhadap firm value.

. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian yaitu adalah sebagai berikut :

. Bagi akademis

Penelitian ini diharapkan mampu menjadi referensi,masukan dan membantu

para peneliti untuk melakukan penelitian selanjutnya.

. Bagi perusahaan

Penelitian ini diharapkan mampu membantu perusahaan dalam memikirkan
untuk menjadi bahan pertimbangan manajer perusahaan tentang beberapa

faktor yang mempengaruhi firm value.

. Bagi investor

Penelitian ini diharapkan mampu memberi pengetahuan bagi para investor
dalam menganalisa laporan keuangan perusahaan jika dilihat dari sisi
struktur firm value dan faktor — faktor yang mempengaruhi firm value

tersebut untuk mempermudah dalam pengambilan keputusan para investor



dalam memberikan keputusan berinvestasi di perusahaan consumer non-

cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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