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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran
perusahaan, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada sektor konsumer non-
siklikal khususnya perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun 2021 hingga 2023. Proses pengambilan sampel dalam penelitian ini Penelitian
ini menggunakan metode non-probability sampling, dengan purposive sampling
digunakan untuk pemilihan sampel berdasarkan kriteria yang telah ditentukan.
Analisis data dilakukan dengan menggunakan software Eviews 12. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Sebaliknya, ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang positif namun
tidak signifikan, sedangkan likuiditas dan struktur modal mempunyai pengaruh yang
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Wawasan ini dimaksudkan
untuk memandu para praktisi dengan menawarkan pemahaman yang lebih mendalam
dan mendukung peningkatan pengambilan keputusan keuangan dan manajerial.

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran Perusahaan, Struktur Modal, Nilai
Perusahaan.

ABSTRACT

This study aims to examine the impact of profitability, liquidity, firm size, and capital
structure on firm value in the consumer non-cyclicals sector, specifically companies
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2021 to 2023. The sampling
process in this study uses the Nonprobability Sampling method, with Purposive
Sampling employed for sample selection based on predefined criteria. Data analysis
is conducted using Eviews 12 software. The findings reveal that profitability has a
positive significant effect on firm value. In contrast, firm size exhibits a positive but
insignificant effect, while liquidity and capital structure show negative and
insignificant effects on firm value. These insights are intended to guide practitioners
by offering deeper understanding and supporting enhanced financial and managerial
decision-making.

Keywords: Profitability, Liquidity, Firm Size, Capital Structure, Firm Value.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah

Seiring perkembangan zaman, bisnis kini menjadi semakin kompetitif dan
menuntut perusahaan agar menjaga eksistensi serta terus berkembang agar
tetap kompetitif di pasar. Manajemen perusahaan, terutama dalam aspek
pengelolaan keuangan, harus memiliki strategi yang tepat agar bisa
memenuhi hasil sebagaimana ditargetkan. Ketika perusahaan berhasil
mencapai tujuannya, bisa diartikan perusahaan mampu mengelola bisnis
dengan efektif. Namun, untuk meraih keberhasilan ini, peran manajer
keuangan sangat penting dalam mengendalikan dan mengelola keuangan
perusahaan guna meningkatkan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan menjadi fokus utama untuk investor dikarenakan
menjadi cerminan kekuatan dan prospek perusahaan di masa depan. Dalam
banyak kasus, nilai ini sering kali diukur melalui harga saham. Menurut
Djashan (2019), nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor kepada
sejauh mana keberhasilan yang sudah diraih oleh perusahaan. Ketika harga
saham suatu perusahaan berada pada level yang tinggi, hal ini mencerminkan
pandangan positif pasar terhadap perusahaan tersebut. Kondisi ini tidak
hanya merefleksikan performa perusahaan saat ini, tetapi juga meningkatkan
kepercayaan investor terhadap prospek dan potensi pertumbuhan entitas
perusahaan di periode mendatang. Dengan kata lain, makin tingginya valuasi
saham, makin signifikan juga nilai kapitalisasi perusahaan. yang pada
akhirnya memperkuat keyakinan investor bahwa perusahaan mampu
mempertahankan keberhasilan dan mengembangkan kinerjanya untuk jangka

panjang. Sebagai contoh, Hanifah (2019) mencatat bahwa kenaikan harga



saham seringkali merupakan respons positif pasar terhadap perusahaan, yang
dapat mempertahankan minat dan kepercayaan investor. Hal ini penting bagi
perusahaan untuk mengakses modal serta memperkuat posisi kompetitif
dalam industrinya.

Selain harga saham, nilai perusahaan juga dapat diukur mempergunakan
rasio price to book value (PBV), yaitu rasio yang mengukur perbandingan
antara nilai pasar saham dan nilai buku perusahaan. PBV yang tinggi
biasanya menandakan bahwa investor menunjukkan tingkat kepercayaan
yang lebih tinggi terhadap potensi dan kualitas aset perusahaan. dan potensi
pengembalian investasinya. Menurut Aeni dan Asyik (2021), PBV yang
tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki aset berharga dan
manajemen yang baik dalam pengelolaan aset. Rasio PBV ini sering
dijadikan indikator tambahan untuk menilai nilai perusahaan, khususnya
dalam industri dengan aset tetap yang signifikan seperti sektor barang
konsumsi non-siklikal (Habsari & Susilo, 2024).

Nilai perusahaan yang tinggi juga merefleksikan, perusahaan mempunyai
akses lebih baik ke sumber daya finansial, karena investor yakin dengan
kualitas dan potensi pertumbuhan perusahaan. Santoso dan Junaeni (2022)
mencatat bahwa price to book value (PBV) berperan penting dalam
memproyeksikan potensi keuntungan perusahaan dan mempengaruhi
keputusan investor terkait investasi. Studi Callista dan Wi (2022)
mendukung pandangan ini dengan menyatakan bahwa perusahaan dengan
rasio PBV yang baik memiliki daya tarik investasi lebih tinggi, yang pada
akhirnya berkontribusi pada nilai perusahaan dalam jangka panjang.

Dari perspektif ini, nilai perusahaan merupakan faktor penting yang perlu
mendapat perhatian manajemen untuk mempertahankan daya saing dan
ketertarikan investor, yang pada akhirnya mendukung keberlangsungan
perusahaan di tengah ketatnya persaingan bisnis. Terdapat berbagai faktor

yang dapat mempengaruhi valuasi suatu perusahaan meliputi profitabilitas,



likuiditas, potensi pertumbuhan perusahaan, kebijakan dividen, leverage,
serta ukuran perusahaan. Penelitian ini akan menganalisis pengaruh beberapa
faktor utama, yaitu profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan struktur
modal terhadap nilai perusahaan.

Profitabilitas mencerminkan kapasitas perusahaan dalam menghasilkan
laba, sekaligus menjadi indikator efektivitas pengelolaan manajemen dalam
mengoptimalkan sumber daya. Rasio profitabilitas yang dipergunakan di sini
ialah return on assets (ROA). ROA dipilih guna menghitung seberapa jauh
tingkat pengembalian investasi yang dihasilkan perusahaan melalui
pemanfaatan total aset yang dimilikinya. Makin tingginya nilai ROA, makin
besar kemampuan perusahaannya untuk menghasilkan laba bersih. Menurut
Ramdhonah (2019), Tingginya profitabilitas mempunyai kaitan dengan
prospektif positifnya dari perusahaan, yang nantinya akan mendorong
investor guna memaksimalkan aliran permintaan terhadap saham. Kenaikan
harga saham memiliki dampak signifikan terhadap entitas perusahaan.
Hanifah (2019) menunjukkan secara signifikan terdapat pengaruh positif
antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Temuan tersebut berlainan
dibanding studi dari Herawan dan Dewi (2021) yang menunjukkan nilai
perusahaan dipengaruhi secara negatif oleh profitabilitas.

Rasio likuiditas menggambarkan hubungan antara kas dan aset lancar
perusahaan dan kewajiban jangka pendek yang harus dipenuhi. Aset likuid
adalah aset yang dapat dijual dengan mudah di pasar aktif, sehingga dapat
cepat dikonversi menjadi kas dengan harga pasar yang berlaku. Tingkat
likuiditas yang baik menandakan perusahaan berkemampuan memenubhi
kewajibannya dalam jangka pendek sesuai dengan waktu yang telah
ditentukan, yang merupakan indikasi positif bagi investor dan kreditur.
Kondisi ini sering meningkatkan daya tarik bagi investor guna membeli
saham, yang mendorong kenaikan harga sahamnya dan pada akhirnya

meningkatkan nilai perusahaan (Surya & Yanita, 2023). Di sisi lain,



likuiditas yang tinggi juga memberi sinyal positif terhadap kreditur terkait
stabilitas keuangan perusahaan, menunjukkan kemampuannya dalam
memenuhi kewajiban tepat waktu, sehingga memungkinkan kreditur menilai
kinerja perusahaan dengan lebih baik (Lestari, 2023). Habsari dan Susilo
(2024) membuktikan likuiditas memengaruhi positif pada nilai perusahaan.
Pernyataan ini dibantah oleh studi Dewi dan Ekadjaja (2020) yang
menyatakan, likuiditas memengaruhi negatif pada nilai perusahaan.

Ukuran perusahaan umumnya dipahami sebagai skala yang menentukan
seberapa besarnya perusahaan menurut berbagai indikator, seperti total aset,
total penjualan, dan nilai pasar saham. Pada penelitian ini, dalam mengukur
ukuran  perusahaan dipergunakan logaritma total aset (SIZE),
menggambarkan skala atau seberapa besar aset dari sebuah perusahaan.
Perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki total aset yang lebih tinggi,
menunjukkan kemampuan mereka untuk melakukan pengembangan dan
mengoptimalkan sumber dayanya.

Perusahaan dengan ukuran besar sering dipandang sebagai indikator yang
dapat mengurangi risiko investasi bagi para investor. Hal ini karena
perusahaan dengan kemampuan finansial yang kuat lebih Mampu memenubhi
kewajiban-kewajibannya serta memberikan imbal hasil yang memadai bagi
para investor. Studi oleh Muhammarah dan Hakim (2021) menemukan,
ukuran perusahaan berdampak positif pada nilai perusahaan, yang
mengindikasikan, entitas yang lebih besar cenderung dihargai lebih tinggi
oleh investor.

Struktur modal mencerminkan perimbangan antara utang dan ekuitas
milik sebuah perusahaan. Dalam penelitian ini, dalam mengukur struktur
modal dipergunakan Debt to Equity Ratio (DER), yakni rasio yang
menghitung proporsi utang terhadap total ekuitas perusahaan. Pada keadaan
penjualan yang menguntungkan, penggunaan utang menjadi bagian dari

modal bisnis yang bisa mengakselerasi pertumbuhan perusahaan, asalkan



manajemen mampu memaksimalkan operasionalnya guna mencapai tingkat
pengembalian yang diharapkan. Kondisi ini dapat menarik perhatian
investor, dikarenakan perusahaan yang bertingkat utang tinggi kerap
dipandang berprospek usaha yang positif ke depannya, yang kemudian bisa
berkontribusi terhadap apresiasi nilai perusahaan.

Studi terkait pengaruh struktur modal pada nilai perusahaan
menghasilkan temuan yang bervariasi. Beberapa studi, seperti yang
dilakukan oleh Rhamdonah (2019), Novitasari dan Krisnando (2021), serta
Tylova dan Nyale (2023), menemukan struktur modal memengaruhi positif
yang signifikan pada penilaian perusahaan, artinya proporsi utang yang lebih
tinggi dianggap mampu meningkatkan nilai perusahaan. Di sisi lain,
penelitian oleh Aeni dan Asyik (2024) serta Fridayanti et al. (2023)
menunjukkan temuan berlainan, di mana struktur modal memengaruhi
negatif signifikan pada nilai perusahaan, mengindikasikan bahwa
peningkatan utang justru menambah risiko dan mengurangi daya tarik
perusahaan di mata investor.

Penelitian ini bisa dikatakan replikasi dari studi Reschiwati et al. (2020)
yang menggunakan nilai perusahaan untuk dijadikan variabel dependennya
dan mengambil profitabilitas, likuiditas, serta ukuran perusahaan untuk
dijadikan variabel independennya. Variabel yang ditambahkan dari
penelitian ini yaitu struktur modal, dengan alasan komponen proporsi hutang
dan ekuitas merupakan indikator penting yang mempengaruhi investor
dalam menilai sebuah perusahaan. Selain itu, perbedaan penelitian terletak
pada objek penelitian dan periode pengamatan. Pada penelitian Reschiwati et
al. (2020) objek yang dipergunakan ialah perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2018 (www.idx.co,id),
sedangkan objeknya yakni perusahaan manufaktur. Penelitian ini
memfokuskan kepada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) melalui cara mengadopsi rentang waktu analisis



selama periode 2021 hingga 2023. Penelitian ini ditujukan dalam rangka
memberikan bukti empiris mengenai pengaruh variabel profitabilitas (ROA),
likuiditas (CR), ukuran perusahaan (SIZE), dan struktur modal (DER)
terhadap nilai perusahaan (PBV) industri consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2021-2023. Dengan demikian,
mengacu pada latar belakang yang sudah dipaparkan, penulis hendak
meneliti dengan judul “Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, Ukuran
Perusahaan, dan Struktur Modal terhadap Nilai Perusahaan pada Perusahaan
Sektor Consumer Non-Cyclicals.yang Terdaftar di BEI Periode 2021-2023.”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasar latar belakang permasalahan diatas dan penelitian terdahulu
terkait pengaruh profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan struktur
modal, masih terdapat banyak perbedaan. Penelitian yang dilaksanakan oleh
Hanifah (2019), Santoso dan Junaeni (2022), serta Dewi dan Ekadjaja (2020)
menemukan, profitabilitas memengaruhi signifikan positif pada nilai
perusahaan. Berdasar Herawan dan Dewi (2021), serta Dotulong dan Ogi
(2023), profitabilitas menunjukkan dampak signifikan negatif terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu, studi dari Muharramah dan Hakim (2021), serta
Aeni dan Asyik (2024) menemukan, profitabilitas memengaruhi tak
signifikan pada nilai perusahaan

Studi yang dilaksanakan oleh Habsari dan Susilo (2024), Anggita dan
Andayani (2022), serta Fridayanti et al. (2023) menyatakan, likuiditas
memengaruhi positif dan signifikan pada nilai perusahaan. Menurut Dewi
dan Ekadjaja (2020), serta Mahanani dan Kartika (2022) mengindikasikan,
likuiditas memengaruhi negatif dan signifikan pada nilai perusahaan.
Sedangkan, studi dari Santoso dan Junaeni (2022), Callista dan Wi (2022),
dan Tylova dan Nyale (2023), membuktikan, likuiditas tak memengaruhi

signifikan pada nilai perusahaan.



Studi dari Muharramah dan Hakim (2021), Dewi dan Ekadjaja (2020),
serta Anggita dan Andayani (2022) menunjukkan, ukuran perusahaan
memengaruhi positif signifikan pada nilai perusahaan. Penelitian menurut
Herawan dan Dewi (2021), dan Ramdhonah (2019) membuktikan, ukuran
perusahaan memengaruhi negatif signifikan pada nilai perusahaan.
Sedangkan, studi dari Aeni dan Asyik (2024), serta Dotulong dan Ogi (2023)
menunjukkan, ukuran perusahaan tak memengaruhi signifikan pada nilai
perusahaan.

Studi dari Ramdhonah (2019), Tylova dan Nyale (2023), serta Novitasari
dan Krisnando (2021) menemukan, struktur modal memengaruhi signifikan
positif pada nilai perusahaan. Studi dari Aeni dan Asyik (2024), serta
Fridayanti et al. (2023) menemukan, struktur modal memengaruhi negatif
dan signifikan pada nilai perusahaan. Sedangkan, penelitian menurut Callista
dan Wi (2022), serta Mahanani dan Kartika (2022) mengindikasikan,
struktur modal tak memengaruhi signifikan pada nilai perusahaan.

Berdasar studi yang sudah disebutkan diatas, terdapat temuan yang
kontradiktif ataupun tak konsisten dalam hasil yang didapatkan. Studi ini
dibuat untuk menguji lebih lanjut adanya pengaruh profitabilitas, likuiditas,
ukuran perusahaan, dan struktur modal terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di BEI kurun waktu
2021-2023.

3. Batasan Masalah
Penelitian ini mempunyai sejumlah batasan yang ditetapkan untuk
memperjelas ruang lingkup dan memastikan fokus analisis. Pertama,
pengukuran nilai perusahaan, hanya terbatas pada metode terkait harga
saham dan rasio price to book value (PBV), tanpa memasukkan metode lain

yang mungkin juga relevan. Kedua, penelitian ini hanya meninjau pengaruh



empat variabel utama terhadap nilai perusahaan, yakni profitabilitas,
likuiditas, ukuran perusahaan, dan struktur modal, sehingga faktor lain
seperti kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, dan leverage tidak
termasuk dalam analisis. Selanjutnya, penelitian ini terbatas pada
perusahaan-perusahaan yang bergerak di sub sektor consumer non-cyclicals
yang terdaftar di BEI, sehingga hasilnya mungkin tidak berlaku untuk sektor
lain. Selain itu, data yang digunakan dibatasi pada hanya pada periode 2021-
2023, sehingga fluktuasi atau perubahan yang mungkin terjadi di luar
periode tersebut tidak tercakup. Sumber datanya berupa data sekunder
dengan data yang berasal dari laporan keuangan tahunan perusahaan yang
diterbitkan pada situs resmi tiap-tiapperusahaan atau situs resmi BEI yaitu
www.idx.co.id. Batasan-batasan ini dirancang untuk menjaga fokus dan

kedalaman kajian dalam konteks variabel dan sektor yang telah ditentukan.

4. Rumusan Masalah
Mengacu pada latar belakang permasalahan dan identifikasi
permasalahan, maka rumusan masalah yang diajukan, yakni:

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2023?

b. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non- cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2023?

c. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023?


http://www.idx.co.id/

d. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2023?

B. TUJUAN DAN MANFAAT
1. Tujuan Penelitian

Mengacu pada rumusan permasalahan yang sudah dijelaskan, bisa

dinyatakan terdapat beberapa tujuan dalam penelitian ini, yaitu:

a. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.

b. Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap nilai perusahaan pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2023.

c. Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.

d. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023.

2. Manfaat Penelitian

Mengacu pada tujuanya, adapun manfaat penelitian ini, yakni harapannya
memberi kegunaan untuk bagi berbagai pihak, baik secara teoritis maupun
praktis:

1. Aspek Teoretis
Penelitian ini bisa berkontribusi untuk proses mengembangkan keilmuan,

utamanya dalam memahami faktor-faktor yang memengaruhi nilai



perusahaan. Hal ini bisa memperkaya literatur akademik dan memberikan
referensi bagi kajian-kajian mendatang dalam bidang nilai perusahaan.
2. Aspek Praktis
a. Bagi Perusahaan

Temuan penelitian harapannya bisa dijadikan rekomendasi berharga
untuk perusahaan dalam mengidentifikasi dan memahami faktor-faktor
misalnya profitabilitas, likuiditas, ukuran perusahaan, dan struktur modal
yang mempengaruhi nilai perusahaan. Temuan ini dapat menjadi acuan dalam
merumuskan strategi untuk meningkatkan kinerja perusahaan dan nilai
perusahaan di pasar.
b. Bagi Investor

Penelitian ini harapannya memberi informasi yang berguna untuk investor
ataupun calon investor untuk menjadi acuan dalam proses mengambil
keputusannya saat hendak berinvestasi. Dengan memahami pengaruh faktor-
faktor tersebut, investor dapat membuat keputusan yang lebih efektif dan
efisien, mengoptimalkan potensi keuntungan, dan meminimalkan risiko.
c. Bagi Penelitian Selanjutnya

Temuan penelitian, harapannya dijadikan salah satu acuan bagi

mahasiswa, akademisi, ataupun pembaca lain yang berminat untuk
melakukan penelitian terkait di masa mendatang. Temuan-temuan ini dapat
digunakan sebagai acuan, memperluas kajian serupa, atau sebagai bahan
pembanding dalam penelitian berikutnya.
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