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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, struktur modal,
likuiditas, ukuran perusahaan dan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan
pada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2020 - 2022. Teknik pemilihan sampel menggunakan teknik purposive
sampling dengan data obsevasi sebesar 57 perusahaan. Dalam penelitian ini, data
diolah menggunakan eviews 12 dan metode pengujian regresi linear berganda.
Berdasarkan hasil dari data yang telah diolah diperoleh profitabilitas dan struktur
modal berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, likuiditas
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan, ukuran
perusahaan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan,
kepemilikan institusional berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya mempertimbangkan dalam
pengambilan keputusan investasi ke suatu perusahaan demi meminimalisir resiko
yang akan terjadi.

Kata Kunci: profitabilitas, struktur modal, likuiditas, ukuran perusahaan, kepemilikan
institusional, nilai perusahaan

ABSTRACT

This research aims to analyze the influence of profitability, capital structure, liquidity,
company size, and institutional ownership on company value in the non-cyclical
consumer sector listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2022. The
sample selection technique uses the purposive sampling technique with observational
data from 57 companies. In this research, data was processed using Eviews 12 and
multiple linear regression testing methods. Based on the results of the processed data,
it is found that profitability and capital structure have a positive and insignificant
effect on company value, liquidity has a negative and insignificant effect on company
value, company size has a negative and significant effect on company value, and
institutional ownership has a positive and insignificant effect on company value. The
implication of this research is the need to consider this when making investment
decisions in a company in order to minimize the risks that will occur.

Keyword: profitability, capital structure, liquidity, company size, institutional
ownership, company value
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“Start now. Start where you are. Start with fear. Start with pain. Start with doubt.
Start with hand shaking. Start with voice trembling. Start and don 't stop. If there's a
will, there'’s a way. Whatever that result you 've try your best.”
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Dunia industri sekarang ini dipengaruhi oleh globalisasi yang
membuat persaingan bisnis makin ketat dan sengit. Setiap tahunnya,
persaingan di sektor bisnis Indonesia semakin meningkat karena pertumbuhan
jumlah perusahaan. Setyabudi (2021) menyatakan meningkatkan nilai
perusahaan, kemakmuran para investor dan mencapai keuntungan semaksimal
mungkin adalah beberapa tujuan didirikannya sebuah bisnis.

Nilai perusahaan menurut Toni dan Silvia (2021) adalah jumlah yang
bersedia dibayar pembelinya di pasar modal, khususnya saham. Nilai
perusahaan penting karena mencerminkan kesuksesan perusahaan dan
membentuk opini pemegang pada perusahaan. Ramadhan, Mauliza, Dewi, dan
Fachrudin (2023) juga menyatakan bahwa nilai perusahaan merupakan salah
satu indikator sehat tidaknya suatu perusahaan dan layak untuk dijadikan
investasi, serta termasuk tujuan penting dibangunnya suatu perusahaan. Nilai
perusahaan yang meningkat mengirimkan sinyal positif kepada investor,
sehingga menghasilkan persepsi yang baik terhadap perusahaan. Calon
investor akan tertarik untuk menanam modal di suatu perusahaan jika
persepsinya positif sehingga menyebabkan harga saham tersebut naik.

Demikian pula Setyabudi (2021) menegaskan bahwa nilai perusahaan
berfungsi sebagai ukuran untuk mengevaluasi bisnis secara keseluruhan,
sehingga penting bagi calon investor pasar saham. Tujuan Bahraini, Endri,
Santoso, Hartati, dan Pramudena (2021) adalah memaksimalkan nilai
perusahaan yang ditunjukkan oleh harga sahamnya. Nilai suatu perusahaan
meningkat berbanding lurus dengan harga sahamnya. Pemilik perusahaan



ingin melihat nilai yang tinggi bagi perusahaan karena seperti dijelaskan
dalam penelitian, nilai perusahaan yang besar mampu menandakan
kemakmuran investor yang besar.

Jihadi et al. (2021) menyatakan bahwa nilai perusahaan diukur dengan
rasio harga pasar saham terhadap nilai bukunya, yang juga dikenal dengan
rasio Price to Book Value (PBV). Price to book value menjadi gambaran
betapa besar nilai pasar saham perusahaan berdasarkan nilai bukunya. Pasar
semakin optimis terhadap prospek perusahaan karena semakin tingginya rasio
ini. Price to Book Value (PBV) sangat berguna bagi manajemen dan
perusahaan yang sedang berkembang untuk mengukur nilai saat ini, karena
salah satu hal yang dijadikan pertimbangan para pemegang saham dalam
memilih saham yang akan dibeli adalah PBV.

Fungsi utama PBV yaitu membantu investor untuk menentukan
valuasi saham emiten. PBV menentukan apakah saham suatu perusahaan
berada di harga yang murah atau mahal. Investor cenderung ingin membeli
saham dengan harga murah. PBV merupakan rasio yang dapat membantu
investor dalam menghitungnya. Apabila nilai rasio PBV di bawah 1 maka
diindikasikan bahwa saham perusahaan undervalued karena masih kurang dari
nilai bukunya. Investor dapat membandingkan harga saham di industri yang
sama dengan mengetahui nilai PBV. Ini memungkinkan mereka untuk
memilih saham dengan harga dan kualitas terbaik untuk memaksimalkan
keuntungan mereka.

Perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia akan menjadi subyek penelitian ini. Perusahaan yang memproduksi
atau mendistribusikan produk anti-siklus atau produk primer yaitu barang dan
jasa yang permintaannya tidak bergantung pada pertumbuhan ekonomi
disebut sebagai perusahaan consumer non-cyclicals atau barang konsumsi
primer. Nilai perusahaan beberapa perusahaan consumer non-cyclicals dapat

dilihat pada tabel dibawah ini:



Tabel 1. 1

PBV Perusahaan consumer non-cyclicals 2020-2022

Kode 2020 2021 2022
BWPT 1,312925062 | 1,133659406 | 1,015137371
CEKA 0,000842439 | 0,000810564 | 0,000760043
EPMT 0,000871296 | 0,001068119 | 0,001043591
BISI 1,256921713 | 1,088691719 | 1,558888616
BTEK 0,001391912 | 0,001481743 | 0,001923561
MIDI 0,396691043 | 0,394105867 | 0,430889015
MBTO 0,000172329 | 0,000362066 | 0,335698964

Tabel 1.1 menjelaskan bahwa nilai buku beberapa perusahaan
consumer non-cyclicals mengalami perubahan yang cukup fluktuatif pada
periode 2020 - 2022. Nilai buku diproyeksikan dengan Price to Book Value
atau PBV, didapatkan hasil PBV tertinggi yaitu pada perusahaan BISI tahun
2022 sebesar 1,559 dan PBV terendah yaitu perusahaan MBTO tahun 2020
yaitu sebesar 0,0001. PBV perusahaan consumer non-cyclicals selama periode
2020-2022 masih mengalami perubahan yang tidak tentu, berdasarkan pada
fenomena tersebut penelitian mengenai nilai perusahaan masih diperlukan
untuk mengungkapkan apa yang menjadi penyebab perubahannya.

High Price to Book Value (PBV) menjelaskan bahwa suatu perusahaan
pada periode yang akan datang akan mengalami kemajuan, hal inilah yang
mendasari kepercayaan suatu pasar sesuai yang telah dijelaskan oleh Harahap,
Septiani, dan Endri (2020). Hal tersebut menjadi prioritas pemegang saham
atau investor karena naiknya PBV mencerminkan kejayaan pemilik
perusahaan yang otomatis dirasakan oleh pemegang saham dan investor
lainnya. Kemudian pemilik perusahaan dalam mengambil keputusan harus
memperhatikan hasil dan return yang akan diperoleh serta memikirkan dan

memprediksi segala sesuatu yang dapat menghasilkan keuntungan. PBV juga



menyebabkan tingkat pertumbuhan perusahaan. Pentingnya PBV bagi
perusahaan menjadikan penelitian mengenai PBV sangat menarik untuk
dilakukan sehingga akan diuji kembali mengenai pengaruh faktor
profitabilitas (ROE), struktur modal (DER), likuiditas (CR),
ukurannperusahaan dan kepemilikan institutional terhadap PBV.

Faktor pertama yang mampu memengaruhi nilai perusahaan yaitu
profitabilitas. Berdasarkan penelitian Thoha dan Hairunnisa (2022) kapasitas
perusahaan dalam memperoleh laba pada tingkat pendapatan, aset, serta
modal saham tertentu disebut sebagai profitabilitas. Calon investor harus
mempertimbangkan profitabilitas dan return on equity yang diharapkan
perusahaan sebelum melakukan investasi dengan tujuan mencari tahu
seberapa besar return yang akan didapat. Prospek perusahaan dapat
digambarkan dengan adanya sinyal dari tingkat profitabilitas dan biasanya
akan mempengaruhi tingkat harga dan nilai perusahaan. Profitabilitas yang
terus mengalami kenaikan berguna sebagai daya tarik investor dalam
menentukan akan menanam modal pada perusahaan itu atau tidak.
Keuntungan berkontribusi pada penciptaan nilai bisnis, yang menggambarkan
potensi masa depan perusahaan selain berfungsi sebagai ukuran kapasitas
perusahaan dalam memenuhi komitmennya kepada investor.

Faktor kedua yaitu struktur modal yang diproyeksikan dengan Debt to
Equity Ratio. Andy, Gursida, dan Sasongko (2021) menyatakan rasio utang
terhadap ekuitas (DER) yang juga memuat rasio pengelolaan modal karena
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menggunakan uang pinjaman
dari pemegang saham untuk pembiayaan, dapat digunakan untuk
mengkarakterisasi  struktur modal perusahaan dan mengidentifikasi
kemungkinan risiko dari utang yang ada. Meningkatnya utang yang dilakukan
perusahaan, menunjukkan bahwa perusahaan yakin akan prospek masa depan
sehingga investor dapat memperoleh manfaat dari sinyal positif yang

diberikan perusahaan.



Rosyidah dan Sudjono (2021) menegaskan bahwa kemampuan
perusahaan dalam memenuhi komitmen keuangannya berkorelasi erat dengan
derajat rasio struktur modalnya. Investor akan sangat tertarik pada perusahaan
dengan masa depan yang menjanjikan, dan salah satu atribut utamanya adalah
struktur modalnya yang besar. Nilai perusahaan dan stock price akan berubah
pada arah yang kenaikan jika jumlah investor meningkat. Struktur modal
mempunyai pengaruh yang signifikan dengan arah positif kaitannya dengan
nilai perusahaan menurut penelitian Anthoni dan Sudirman (2021); Bahraini,
Endri, Santoso, Hartati, dan Pramudena (2021); Dianti, Winnarko, Fauzi,
Pratama, dan Sukmawati (2020). Hasil penelitian menjelaskan bahwa nilai
suatu perusahaan dapat meningkat seiring dengan peningkatan struktur
modalnya.

Selanjutnya faktor ketiga yang akan turut memengaruhi nilai
perusahaan yaitu likuiditas. Likuiditas merujuk pada keahlian yang dimiliki
suatu perusahaan di dalam hal pemenuhan utang jangka pendek yang ada.
Dalam hal ini likuiditas yang dimiliki oleh perusahaan dapat diukur melalui
current ratio. Menurut Lumoly, Murni, dan Untu (2018) current ratio dapat
diperoleh dengan melakukan pembagian jumlah hutang jangka pendek suatu
perusahaan dengan aset jangka pendek yang dimilikinya. Chasanah (2018)
menyatakan likuiditas juga turut merepresentasikan komitmen perusahaan di
dalam membayar utang jangka pendek yang dimilikinya. Hal ini turut dapat
dijelaskan secara logis dengan menggunakan aset jangka pendek untuk
mengukur kemampuan tersebut. Hal ini disebabkan oleh perusahaan dalam
melakukan pemenuhan kewajiban jangka pendek yang dimilikinya dengan
menggunakan aset jangka pendek yang dimilikinya.

Kapasitas bisnis untuk memenuhi komitmen jangka pendek ketika
jatuh tempo diukur dengan current ratio, yang dipergunakan untuk
mencirikan solvabilitas jangka pendek. Kemampuan bisnis untuk melunasi

utang jangka pendek meningkat seiring dengan current ratio. Karena



perusahaan mempunyai uang untuk membayar utangnya, investor mendapat
kesan bahwa situasi keuangan perusahaan baik-baik saja. Akibatnya,
kepercayaan investor dapat meningkat, sehingga meningkatkan nilai bisnis.
Argumen ini konsisten dengan Jihadi et al. (2021) penelitian menyatakan
bahwasannya price to book value di pengaruhi secara positif oleh current
ratio.

Selain itu, ukuran perusahaan merupakan faktor keempat yang juga
memengaruhi nilai perusahaan. Dwicahyani, Rate, dan Jan (2022)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan mampu mempengaruhi nilainya.
Dalam hal ini, perusahaan akan memiliki kemudahan dalam mendapatkan
uang baik dari sumber internal maupun eksternal seiring dengan pertumbuhan
ukurannya.

Keseluruhan aset perusahaan menunjukkan ukurannya. Perusahaan
besar seringkali mempunyai tingkat stabilitas yang lebih besar dibandingkan
perusahaan kecil. Disamping itu, investor menyukai perusahaan yang lebih
besar karena mereka memandang risiko lebih rendah jika dibanding dengan
perusahaan yang mempunyai aset lebih besar. Saat permintaan pembelian
saham naik, harga saham di pasar saham juga akan naik. Penelitian Elisa dan
Amanah (2021) serta Adnyani dan Suaryana (2020) menjelaskan bahwa
ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang menguntungkan terhadap price
to book value. Oleh karenanya nilai suatu perusahaan akan mengalami
peningkatan sejalan dengan ukurannya.

Kepemilikan institusional merupakan faktor terakhir yang dianggap
mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Menurut Dwicahyani, Rate, dan Jan
(2022) kepemilikan institusional merujuk pada kondisi di mana institusi
memiliki saham pada perusahaan. Tentu saja, kepemilikan institusional
memainkan peran kunci dalam situasi ini dalam rangka mengawasi
pengelolaan saat ini. Kepemilikan institusional berpotensi memberikan

peningkatan pengawasan.



Dengan membagi jumlah saham beredar dengan jumlah saham
institusional, maka diperoleh persentase kepemilikan institusional. Hal ini
dapat mempermudah untuk mendapatkan informasi mengenai total persentase
proporsi saham yang beredar dan dimiliki institusi. Nilai suatu perusahaan
sangat dipengaruhi oleh kepemilikan institusional, oleh sebab itu salah satu
strategi dalam menurunkan konflik keagenan yaitu dengan meningkatkan
kepemilikan institusional sesuai penelitian Purba dan Effendi (2019).

Berdasarkan informasi pada latar belakang yang diberikan, penelitian
lebih lanjut diperlukan untuk memastikan bagaimana variabel independen
mempengaruhi variabel dependen. Secara keseluruhan, judul yang diajukan
yaitu “Pengaruh profitabilitas, struktur modal, likuiditas, ukuran perusahaan
dan kepemilikan institusional terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-
cyclicals di BEI”

Identifikasi Masalah

Berdasarkan informasi latar belakang yang diberikan sebelumnya,
nilai perusahaan berfungsi sebagai tolok ukur penting bagi pertumbuhan di
mata investor dan pasar. Perkembangan suatu perusahaan makin baik maka
makin besar nilainya. Penelitian ini mereplikasi penelitian dari Salim dan
Susilowati (2019) dengan menggunakan variabel debt to equity ratio, current
ratio, dan firm size. Perbedaan dari penelitian Salim dan Susilowati (2019)
adalah adanya tambahan variabel return on equity dari Nasution, Muslim dan
Afdilllah (2021) serta variabel institutional ownership dari IImiyono, Gursida,
Ocatviany, dan Mulyani (2021). Sektor industri yang digunakan dalam
penelitian Salim dan Susilowati (2019) adalah sektor industri food and
beverages sedangkan penelitian ini menggunakan sektor industri consumer
non-cyclicals. Periode dari penelitian Salim dan Susilowati (2019) dari tahun
2013 — 2017 sedangkan penelitian ini dari tahun 2020 — 2022.

Profitabilitas menurut Adnyani dan Suaryana (2020) adalah

kemampuan suatu usaha untuk menghasilkan keuntungan atau keuntungan



dalam upaya menaikkan nilai usaha. Menurut penelitian Anthony dan
Sudirman (2021), Avista et al. (2021), serta Feizal et al. (2021), profitabilitas
secara positif dan signifikan meningkatkan nilai suatu perusahaan. Namun,
bertolak belakang dengan temuan studi Ramadhan, Mauliza, Dewi, dan
Fachrudin (2023) yang menunjukkan bahwa nilai suatu perusahaan
dipengaruhi secara negatif dan signifikan oleh profitabilitasnya.

Andy, Gursida, dan Sasongko (2021) menyatakan bahwa struktur
modal (DER) mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Tamrin, Muslimin, dan Fattah (2022) mengatakan bahwa struktur
modal mempunyai pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan arah
negatif. Selain itu, penelitian Salim dan Susilowati (2019) menunjukkan
bahwasannya struktur modal (DER) mempunyai pengaruh positif terhadap
nilai perusahaan dengan tingkat yang tidak signifikan dan menurut Ramadhan,
Mauliza, Dewi dan Fachrudin (2023) menunjukkan hasil negatif tidak
signifikan.

Jihadi et al. (2021) menemukan bahwasannya likuiditas (CR) memiliki
pengaruh positif signifikan tapi dalam penelitian Bahraini, Endri, Hartati dan
Pramudena (2021) likuiditas memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Penelitian lainnya yang dihasilkan oleh Vita, Edward, dan
Rahmi (2022) menunjukkan likuiditas (CR) mempunyai pengaruh positif
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Katharina, Wijaya, Juliana dan Avelina (2021) menyatakan
likuiditas (CR) mempunyai pengaruh negatif tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Menurut Nafisa, Akhya, Marzuki, dan Matriadi (2023), ukuran suatu
perusahaan mampu mempengaruhi nilai perusahaan secara positif signifikan.
Akan tetapi lImiyono, Gursida, Octavianty, dan Mulyani (2021) menegaskan
bahwa skala perusahaan menurunkan nilainya secara signifikan. Sementara

Mutiara, Purwohedi, dan Zulaihati (2022) mengatakan bahwa ukuran bisnis



juga mempunyai pengaruh positif yang tidak signifikan terhadap nilai

perusahaan, Prakoso, Wardhani, Amalina, Erikawati, dan Utomo (2022)

mengamati bahwa ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif yang tidak

signifikan terhadap nilai perusahaan.

Yusra et al. (2019) berpendapat bahwa kepemilikan institusional
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian
Fujianti, Hubbansyah, Siswono, dan Sinaga (2020) mengatakan kepemilikan
institusional mempunyai pengaruh negatif yang signifikan terhadap nilai
perusahaan. Raharjo dan Muhyarsyah (2021) serta Menurut Anthoni dan
Sudirman (2021), kepemilikan institusional tidak berhubungan dengan nilai
suatu perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada hubungan
mengenai  kepemilikan institusional dengan nilai perusahaan, artinya
perusahaan yang memiliki kepemilikan institusional yang kuat tidak selalu
memiliki nilai perusahaan yang tinggi.

Batasan Masalah

Ada beberapa masalah dan keterbatasan pada penelitian ini yang harus
dipertimbangkan. Beberapa batasan yang ditentukan yaitu:

a. Penelitian ini hanya menggunakan variabel profitabilitas (ROE), struktur
modal (DER), likuiditas (CR), ukuran perusahaan, kepemilikan
institusional dan nilai perusahaan.

b. Data penelitian yang digunakan yaitu data sekunder yang diperoleh
melalui website resmi Bursa Efek Indonesia dan website resmi
perusahaan.

c. Penelitian hanya akan menjelaskan mengenai nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals di Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2022.

Rumusan Masalah

Rumusan masalah khususnya apakah profitabilitas (ROE), struktur

modal (DER), likuiditas (CR), ukuran perusahaan, dan kepemilikan



institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan yang dibuat berdasarkan

latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan masalah. Dengan

demikian, pertanyaan penelitian yang diajukan dalam penelitian ini yaitu:

1.
. Apakah struktur modal (DER) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

Apakah profitabilitas (ROE) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2
3. Apakah likuiditas (CR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan?
4,
5

. Apakah keputusan institutional berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

. Tujuan dan Manfaat

e o T @

e.

1. Tujuan

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengkaji dan mengumpulkan data
empiris mengenai pengaruh:
Profitabilitas (ROE) terhadap nilai perusahaan.
Struktur modal (DER) terhadap nilai perusahaan.
Likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaaan.
Ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.
Kepemilikan institutional terhadap nilai perusahaan.

Manfaat

Manfaat penelitian ini adalah untuk mencapai tujuan yang diinginkan.

Terdapat 2 manfaat yaitu:

a.

b.

Hasil penelitian ini diharap mampu menjadi sumber informasi dan
pengetahuan yang bermanfaat, serta dapat menjadi landasan bagi
penelitian-penelitian selanjutnya.

Temuan penelitian ini diharapkan dapat menjadi panduan pengambilan
keputusan yang bijaksana yang akan meningkatkan nilai perusahaan dan
mendorong investor dan pasar untuk mendanai bisnis dengan nilai-nilai

perusahaan yang kuat.
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