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ABSTRAK

Salah satu indikator yang digunakan oleh investor guna menentukan pilihan untuk
berinvestasi adalah membaca dari nilai perusahaan. Makin tinggi nilai dari suatu
perusahaan, artinya perusahaan tersebut layak untuk dimiliki sahamnya karena
kemampuan perusahaan menghasilkan laba perusahaan cukup baik. Rasio
profitabilitas dapat digunakan untuk menilai apakah perusahaan beroperasi dengan
efektif dan efisien. Makin tinggi nilai profitabilitas, maka akan menarik perhatian
investor. Selain itu, investor akan mempertimbangkan pilihan investasinya dari segi
permodalan suatu perusahaan. DER digunakan untuk mengetahui sumber
permodalan perusahaan. Faktor yang paling mudah dibaca oleh pemodal untuk
berinvestasi adalah Ukuran Perusahaan, karena pada umumnya investor berinvestasi
ke perusahaan yang cenderung besar, sehingga ukuran perusahaan juga dapat menjadi
pengaruh bagi pertimbangan nilai perusahaan. Tujuan dari penelitian adalah untuk
menguji kaitan antara profitabilitas, /everage, dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor industri barang konsumsi primer yang telah
listing di pasar saham Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2022. Total terdapat 46
perusahaan yang akan menjadi sample dan dijalankan dengan metode purposive
sampling. Peneliti menggunakan aplikasi untuk membantu pengujian statistik pada
penelitian ini yaitu Statistical Product and Service Solution (SPSS) untuk mengukur
statistik deskriptif, uji normalitas variabel, dan uji hipotesis. Hasil dari uji hipotesis
non-parametrik menggunakan uji spearman rho menunjukkan bahwa profitabilias
mempunyai signifikansi kaitan yang sangat kuat dengan keterkaitan arah yang positif
pada nilai perusahaan. Penelitian ini juga menunjukkan hasil bahwa leverage
mempunyai kaitan signifikansi yang sangat lemah dengan kaitan yang searah
terhadap nilai perusahaan, lalu penelitian ini juga menunjukkan hasil bahwa ukuran
perusahaan mempunyai keterkaitan signifikansi yang sangat lemah dengan kaitan
yang tidak searah terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Leverage, Ukuran Perusahaan, Teori Sinyal.

One of the indicators used by investors to determine the choice to invest is reading from
the company's value. The higher the value of a company, it means that the company is
worth owning its shares because the company's ability to generate corporate profits is
quite good. Profitability ratios can be used to assess whether the company is operating
effectively and efficiently. The higher the profitability value, the more it will attract
investors' attention. In addition, investors will consider their investment options in
terms of a company's capital. DER is used to determine the source of the company's



capital. The factor that is most easily read by investors to invest is Company Size,
because in general investors invest in companies that tend to be large, so company size
can also be an influence on the consideration of company value. The purpose of the
study is to examine the relationship between profitability, leverage, and company size
on firm value in primary consumer goods industry sector companies that have been
listed on the Indonesia Stock Exchange stock market in 2020-2022. In total there are
46 companies that will be sampled and run by purposive sampling method. Researchers
used an application to help statistical testing in this study, namely Statistical Product
and Service Solution (SPSS) to measure descriptive statistics, test variable normality,
and test hypotheses. The results of the non-parametric hypothesis test using the
spearman rho test show that profitability has a very strong significance link with a
positive directional relationship on firm value. This study also shows the results that
leverage has a very weak significance link with a unidirectional link to firm value, then
this study also shows the results that company size has a very weak significance link
with an unidirectional link to firm value.

Keywords: Company Value, Profitability, Leverage, Firm Size, Signalling Theory.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Maraknya digitalisasi di tengah era globalisasi membuat industri di Indonesia
semakin berkembang dan memicu adanya persaingan yang sangat kompetitif. Hal
ini didukung oleh meningkatnya jumlah perusahaan dan investasi yang semakin
dikenal oleh masyarakat (Arafah et al., 2021). Perusahaan perlu menyusun strategi
yang tepat guna mempertahankan keberlangsungan hidup perusahaan, serta
memberikan performa yang baik dengan meningkatkan harga saham melalui nilai
perusahaan agar dapat mensejahterakan investornya. Nilai perusahaan adalah
indikator penting untuk melihat kondisi perusahaan dan dapat mempengaruhi
persepsi investor akan baik buruknya perusahaan dalam melaksanakan pengelolaan
sumber daya yang dimiliki dengan adanya peningkatan harga saham guna mendapat
return yang optimal (Pangestuti & Tindangen, 2020). Industri yang bisa dikatakan
dapat secara mudahnya mendapatkan dana yang asalnya dari investor diantaranya
sektor produk konsumen primer sebab berperan penting bagi pertumbuhan ekonomi
Indonesia dan dianggap memiliki potensi yang dikarenakan produk pada sektor ini
bersifat konsumtif, sehingga akan berdampak pada tingginya nilai perusahaan.

Perusahaan consumer non-cyclicals atau barang konsumen primer yaitu
sektor utama dalam memenuhi kebutuhan pokok masyarakat, oleh karena itu
permintaan dari barang maupun jasa yang ditawarkan tidak dipengaruhi oleh
pertumbuhan ekonomi (Kayo, 2021). Perusahaan sektor barang konsumen primer
ini terdiri dari beberapa sub sektor, seperti food and beverage, food and staples
retailing, tobacco, dan non-durable household products. Kementerian
Perindustrian, 2020 mengatakan bahwa perusahaan sektor barang konsumen primer
menjadi urutan atas dalam memenuhi kebutuhan masyarakat, sehingga perusahaan
di sektor ini memiliki modal yang cukup besar dan pasar yang luas. Salah satu
industri yang paling cepat berkembang adalah bisnis barang konsumen primer.
Sektor ini meningkat sebesar 5,46% dari 40,68% pada Maret 2020 menjadi 46,14%
pada April 2020 (Waluyo, 2020). Sektor makanan dan minuman berkontribusi
terbesar pada pertumbuhan ekonomi nasional.

Jumlah penduduk Indonesia terus meningkat setiap tahunnya. Akibatnya,
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kebutuhan pokok masyarakat juga akan meningkat. Sensus penduduk 2020
menunjukkan bahwa pada bulan September 2020, populasi Indonesia mencapai 270
juta jiwa, peningkatan sebesar 1,2 persen dari sensus pendudukan tahun 2010
(Badan Pusat Statistik, 2020). Banyak investor masuk ke sektor barang konsumen
primer, terutama perusahaan yang bergerak di bidang kebutuhan pokok masyarakat,
karena melihat banyak peluang di pasar. Dilihat dari pertumbuhan bisnis yang dapat
menyebabkan persaingan, para pebisnis diharapkan untuk terus mengembangkan
bisnis mereka dengan menerapkan konsep inovatif untuk menciptakan nilai yang
kompetitif.

Investor dapat menggunakan laporan keuangan untuk mengetahui bagaimana
kinerja keuangan suatu perusahaan sebelum memutuskan untuk berinvestasi pada
suatu perusahaan. Jika dikaitkan dengan penelitian ini, investor dapat melihat nilai
perusahaan sebagai tolak ukur pertimbangan berinvestasi. Beberapa faktor yang
harus diperhatikan untuk menilai suatu perusahaan adalah profitabilitas, leverage,
dan juga ukuran perusahaan.

Faktor pertama yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
profitabilitas yang dapat diukur dengan Return On Equity (ROE). Menurut teori
Hery (2016), profitabilitas menunjukkan seberapa baik sebuah bisnis memperoleh
keuntungan dalam jangka waktu tertentu, yang dapat mempengaruhi bagaimana
bisnis dapat memaksimalkan nilainya. Ini dapat menunjukkan pengembalian aset
yang tinggi dan memengaruhi persepsi investor. Dengan profitabilitas yang tinggi,
maka nilai perusahaan tinggi pula karena investor dapat menilai bahwa kemampuan
perusahaan untuk mengembalikan modal wusahanya sehingga memberikan
ketertarikan investor untuk berinvestasi. Hal ini didukung oleh penelitian
(Pangestuti, 2018), Husna & Satria (2019), serta Radja & Artini (2020) yang
mengungkapkan terdapat pengaruh positif diantara profitabilitas terhadap nilai
perusahaannya.

Faktor kedua yang diperkirakan dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
leverage. Seberapa besar utang yang digunakan oleh suatu bisnis dapat dihitung
dengan melihat rasio /everage. Perusahaan yang masuk dalam kategori leverage
ekstrim, adalah mereka yang memiliki kadar utang yang tinggi dan sulit untuk lepas
dari tanggungan utang, pemakaian utang yang sangat besar dapat menjadi sumber
risiko yang signifikan bagi bisnis (Nurminda et al., 2017). Oleh karena itu,

organisasi harus menyeimbangkan jumlah utangnya dengan menentukan utang
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yang pantas diambil dan dari mana sumber daya yang digunakan untuk melunasi
utang. Jika operasional menggunakan aktiva dan sumber dana untuk menimbulkan
beban tetap untuk perusahaan, ini disebut /everage. Seberapa banyak utang yang
digunakan perusahaan untuk membelanjakan uang diukur dengan rasio leverage.
Yuliana (2018) memaparkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) adalah pengujian
rasio hutang yang baik untuk menguji kemampuan financial perusahaan. Rasio
hutang bertujuan untuk menilai pembiayaan pada neraca serta menyusun rasio di
antara dana yang sudah diberikan oleh pemegang saham terhadap dana yang
dipinjamkan. Nurminda et al. (2017) berpendapat bertambahnya proporsi DER
membuat perusahaan tidak mampu menunaikan kewajiban pelunasan hutangnya.
Dengan kata lain, hal ini dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini
didukung oleh hasil penelitian yang dilakukan oleh Rudangga dan Sudiarta (2016),
Hernomo (2017) serta Hasibuan, et al (2016) yang menunjukkan bahwa leverage
memiki pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Faktor ketiga yang diperkirakan dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah
ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan sebuah skala yang dapat
mengkategorikan perusahaan sebagai perusahaan besar maupun kecil berdasarkan
macam-macam metode, seperti total aktiva maupun total aset perusahaan, nilai
pasar saham, rata-rata tingkat penjualan serta penjualan. Total aset yang ada dalam
sebuah perusahaan akan memperlihatkan jika perusahaan tersebut sudah menggapai
ke jenjang dewasa, di mana pada jenjang ini arus kas perusahaan sudah positif serta
dinilai memiliki peluang yang baik dalam kurun waktu yang semakin panjang. Di
samping itu menunjukkan perusahaan relatif semakin stabil serta semakin mampu
menciptakan keuntungan perusahaan dengan jumlah aset yang sangat kecil
(Setiawan et al., 2021). Penciptaan ukuran perusahaan yang semakin tinggi akan
berkaitan juga dengan penerapan keputusan pendanaan sebuah perusahaan, di mana
hal ini berguna untuk mengoptimalkan nilai perusahaan (Suwardika dan Mustanda,
2017). Hal ini sejalan dengan hasil penelitian dari Ramdhonah, Solikin, & Sari,
(2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan

terhadap nilai perusahaan.

1.2 Batasan Masalah

Mengingat luasnya topik yang dibahas, maka peneliti membatasi masalah

penelitian dengan cara mempersempit objek penelitan, yaitu penelitian terbatas
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menggunakan faktor-faktor yang diperkirakan memiliki pengaruh terhadap Nilai
Perusahaan yakni Profitabilitas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan. Lalu tolak
ukur masing-masing faktor juga ditentukan secara spesifik, seperti nilai
perusahaan yang akan diukur dengan menggunakan Price to Book Value, variabel
profitabilitas yang diukur dengan Return On Equity, variabel leverage yang diukur
dengan Debt to Equity Ratio, variabel ukuran perusahaan diukur dengan logaritma
natural of total assets. Penelitian ini ditujukan untuk perusahaan sektor barang

konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2022.

1.3 Rumusan Masalah

Beberapa masalah yang akan dirumuskan dalam penelitian mengenai Kaitan
antara Profitabilitas, Leverage, dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
adalah “apakah profitabilitas memiliki keterkaitan positif terhadap Nilai
Perusahaan?”, “apakah Leverage memiliki keterkaitan negatif terhadap Nilai
Perusahaan?” lalu juga “apakah ukuran perusahaan memiliki keterkaitan positif
terhadap Nilai Perusahaan?”. Penelitian ini akan menjawab rumusan masalah

melalui data fakta yang diolah oleh peneliti.

1.4 Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang penelitian dan rumusan masalah yang telah
disajikan, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris
mengenai Keterkaitan positif Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan,
Keterkaitan negatif Leverage terhadap Nilai Perusahaan, dan juga Keterkaitan
positif Ukuran Perusahan terhadap Nilai Perusahaan. Peneliti berharap dapat
menghasilkan penelitian yang sesuai dengan rumusan masalah sehingga tujuan

penelitian ini tercapai.
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LAMPIRAN

No Kode Nama Perusahaan
1 MLBI Multi Bintang Indonesia Thk.

2 DLTA Delta Djakarta Tbk.

3 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk.

4 SDPC Millennium Pharmacon Internati
5 TGKA Tigaraksa Satria Tbk.

6 ULTJ Ultra Jaya Milk Industry & Tra

7 MYOR Mayora Indah Tbk.

8 HMSP H.M. Sampoerna Tbk.

9 GGRM Gudang Garam Tbk.

10 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Thk
11 SMAR Smart Thk.

12 SKLT Sekar Laut Thk.

13 ADES Akasha Wira International Tbk.
14 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk.
15 EPMT Enseval Putera Megatrading Tbk
16 BUDI Budi Starch & Sweetener Tbk.

17 LSIP PP London Sumatra Indonesia Th
18 CEKA Wilmar Cahaya Indonesia Tbk.
19 STTP Siantar Top Thk.

20 AALI Astra Agro Lestari Tbk.

21 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk.

22 CPRO Central Proteina Prima Tbk.

23 BISI BISI International Thk.

24 AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk.

25 ROTI Nippon Indosari Corpindo Thk.
26 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
27 MIDI Midi Utama Indonesia Tbk.

28 SIMP Salim lvomas Pratama Tbk.

29 SKBM Sekar Bumi Tbk.

30 PALM Provident Investasi Bersama Th
31 WIIM Wismilak Inti Makmur Tbk.

32 DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk.
33 SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk.
34 CLEO Sariguna Primatirta Tbk.

35 CAMP Campina Ice Cream Industry Tbk
36 PANI Pantai Indah Kapuk Dua Tbk.

37 Ccoco Wahana Interfood Nusantara Tbhk
38 ITIC Indonesian Tobacco Tbk.

39 KEJU Mulia Boga Raya Tbk.

40 PSGO Palma Serasih Tbk.

41 UCID Uni-Charm Indonesia Tbk.

42 CSRA Cisadane Sawit Raya Thk.

43 DMND Diamond Food Indonesia Tbk.
44 KMDS Kurniamitra Duta Sentosa Tbk.
45 ENZO Morenzo Abadi Perkasa Tbk.

46 VICI Victoria Care Indonesia Tbk.
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