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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitability, liquidity, capital
structure dan firm size terhadap firm value. Studi ini dilakukan pada perusahaan-
perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2021-2023.Penelitian ini menggunakan 110 data perusahaan
consumer non-cyclicals yang dipilih berdasarkan metode purposive sampling. Data
penelitian ini dimasukkan dengan Microsoft Excel 2019 dan diolah melalui software
EViews 12.0. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profitability dan Firm Size
berpengaruh positif signifikan terhadap Firm Value sedangkan Liquidity berpengaruh
negatif signifikan terhadap Firm Value. Capital Structure tidak berpengaruh signifikan
terhadap Firm Value.

Kata kunci : Profitability, Liquidity, Capital Structure, Firm Size, Firm Value.

ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of profitability, liquidity, capital structure, and
firm size on firm value. The research was conducted on companies in the consumer
non-cyclicals sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2021 to 2023.
This study utilized data from 110 consumer non-cyclical companies selected using
purposive sampling methods. The research data was entered using Microsoft Excel
2019 and processed using EViews 12.0 software. The results of the study indicate that
profitability and firm size have a significant positive effect on firm value, while liquidity
has a significant negative effect on firm value. Capital structure does not have a
significant effect on firm value.

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

PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah

Kondisi perekonomian dunia dan Indonesia dipengaruhi oleh berbagai faktor,
seperti inflasi yang meningkat, perubahan kebijakan moneter, dan ketidakpastian
geopolitik di berbagai belahan dunia. Selain itu beberapa tahun terakhir dampak
dari adanya COVID-19 yang melanda dunia turut mempengaruhi ekonomi dunia
serta menjadi tantangan untuk perusahaan-perusahaan dapat bertahan dari situasi
tersebut. Melansir dari WHO, pada tahun 2023 di mana WHO secara resmi
mengumumkan bahwa COVID-19 tidak lagi diklasifikasikan sebagai Public
Health Emergency of International Concern (PHEIC) sejak bulan mei 2023, yang
menandai transisi formal ke periode pasca pandemi secara global. Hal ini menjadi
sebuah tantangan bagi perusahaan untuk dapat meningkatkan kembali kualitas
Kinerja yang terwujud dalam nilai perusahaan.

Perusahaan harus mampu beradaptasi dengan cepat tanggap terhadap
perubahan kondisi pasar dan perilaku konsumen yang berubah pasca-pandemi.
Ketidakpastian ini dapat mempengaruhi investasi dan strategi bisnis yang diambil
oleh perusahaan. Perusahaan harus mampu memahami persepsi pasar terhadap
risiko dan peluang yang terjadi. Dalam situasi ketidakpastian, investor cenderung
berhati-hati dalam mengambil keputusan investasi. Hal ini dapat menyebabkan
fluktuasi harga saham. Oleh karena itu, perusahaan perlu memperkuat komunikasi
dengan pemangku kepentingan dan memberikan transparansi mengenai strategi
yang diambil untuk menghadapi tantangan ini. Informasi yang jelas dan akurat
mengenai langkah-langkah yang diambil untuk meningkatkan kinerja dan nilai
perusahaan, merupakan sebuah cara bagi perusahaan untuk membangun kembali

kepercayaan investor dan meningkatkan daya tarik investasi.



Nilai perusahaan merupakan indikator yang mencerminkan kinerja dan prospek
masa depan dari sebuah perusahaan (Harahap, Erlina, & Daulay, 2019). Hal ini
sangat penting bagi internal dan eksternal perusahaan. Internal perusahaan
memiliki tujuan untuk mempertahankan keberlangsungan perusahaan serta sebagai
indikator untuk mengevaluasi kinerja dan membantu manajemen dalam
pengambilan keputusan strategi bisnis. Eksternal perusahaan juga menerima
manfaat yang signifikan dari kinerja perusahaan yang baik seperti kontribusi besar
terhadap penerimaan negara melalui aspek penerimaan pajak dan non pajak.
Penerimaan tersebut dapat digunakan negara untuk pembangunan infrastruktur,
pendidikan dan pelayanan terhadap publik. Perusahaan yang bernilai tinggi mampu
meningkatkan produksi domestik sehingga mengurangi ketergantungan negara
pada impor, menciptakan lapangan pekerjaan yang stabil dan meningkatkan daya
beli masyarakat sehingga dapat medorong ketahanan ekonomi negara dan
meningkatkan taraf hidup masyarakat.

Indikator kinerja perusahaan juga menjadi perhatian utama bagi investor dan
pemangku kepentingan. Dalam persaingan bisnis yang semakin kompetitif, nilai
perusahaan menjadi salah satu tujuan strategis untuk memperkuat daya saing dan
menarik investasi terhadap perusahaan tersebut. Nilai perusahaan yang tinggi akan
meningkatkan daya tarik investor karena mencerminkan prospek bisnis yang
menjanjikan dan memiliki performa yang unggul. Investor akan memiliki persepsi
positif ~dan menilai bahwa performa perusahaan berjalan dengan optimal.
Sebaliknya, jika performa perusahaan dinilai kurang memuaskan maka investor
cenderung memberikan penilaian yang rendah terhadap perusahaan tersebut dan
kurang tertarik untuk berinvestasi (Harahap dkk., 2019).

Suatu perusahaan memerlukan manajemen yang optimal, baik dari segi
keuangan maupun non-keuangan untuk meningkatkan nilai perusahaan tersebut.
Dalam pengelolaan keuangan, perusahaan harus memiliki pengendalian internal
yang kuat dan pengawasan yang efektif untuk mencegah penyimpangan yang dapat

merugikan kinerja keuangan dan mempengaruhi nilai perusahaan. Teori agensi



menjelaskan bahwa adanya pemisahan antara pemilik dan manajer perusahaan
dapat menimbulkan konflik kepentingan, di mana manajer tidak selalu bertindak
sesuai dengan kepentingan pemilik. Konflik kepentingan yang dijelaskan dalam
teori agensi dapat diminimalkan melalui pengelolaan keuangan yang efektif dan
pengawasan yang ketat serta manajemen tentunya harus memahami faktor-faktor
yang turut mempengaruhi nilai perusahaan guna untuk meningkatkan kinerja
perusahaan.

Adapun faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahan seperti
seperti profitability, liquidity, capital structure dan firm size. Masing-masing dari
variabel tersebut tidak hanya mencerminkan kinerja dan stabilitas perusahaan,
tetapi juga menjadi alat bagi pemilik untuk memastikan manajer menjalankan
tugasnya sesuai dengan kepentingan pemilik untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Profitability adalah rasio yang mengukur tingkat kesuksesan atau kegagalan
dari perusahaan (Kieso, Weygandt, & Warfield, 2020). Investor membutuhkan
informasi mengenai profitability untuk proses pengambilan keputusan terhadap
saham mereka yang mempengaruhi terkait nilai perusahaan (Kieso dkk., 2020).
Profitability yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan tersebut mengelola
operasionalnya dengan baik dan menghasilkan keuntungan yang optimal sehingga
mengirimkan sinyal positif kepada investor dan pasar, yang mengindikasikan
bahwa perusahaan memiliki potensi pertumbuhan dan prospek yang cerah. Sinyal
positif tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan
persepsi pasar terhadap perusahaan sehingga menjadikan investasi yang menarik.

Liquidity mencerminkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban
jangka pendeknya. Liquidity yang baik memungkinkan perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka pendek, seperti hutang usaha, bunga pinjaman, atau
gaji karyawan yang harus diselesaikan tepat waktu. Selain itu, memberikan
perusahaan fleksibilitas untuk menangkap peluang bisnis baru atau menghadapi

tantangan tanpa harus menjual aset tetap atau mencari hutang tambahan. Liquidity



mencerminkan stabilitas keuangan perusahaan, yang dapat meningkatkan
kepercayaan investor dan kreditor, sehingga mempermudah akses pendanaan.

Capital Structure adalah komposisi atau proporsi antara berbagai sumber
pembiayaan yang digunakan oleh perusahaan untuk mendanai aset dan
operasionalnya. T. T. Nguyen, H. P. Nguyen, L. B. K. Nguyen, N. T. Vu dan Le
(2020) menyatakan bahwa bagi sudut pandang manajemen modal, struktur modal
(capital structure) yang optimal penting bagi perusahaan terdaftar karena
membantu menentukan biaya modal rata-rata tertimbang dan meningkatkan arus
kas bersih di masa depan. Perusahaan dapat mengambil keputusan berinvestasi dan
penilaian proyek yang bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan.

Firm Size merupakan salah satu indikator yang dapat mempengaruhi keputusan
investasi. Harahap dkk. (2019) menyatakan bahwa ukuran perusahaan dianggap
berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena semakin besar suatu perusahaan,
semakin mudah bagi perusahaan tersebut untuk mendapatkan pendanaan investasi
dari para investor. Ukuran perusahaan dapat diartikan sebagai besar kecilnya suatu
perusahaan dari berbagai perspektif, seperti total pendapatan, jumlah saham yang
beredar, jJumlah karyawan, harga saham, hingga total modal yang dimiliki.

Sektor consumer non-cyclicals merupakan salah satu sektor yang cukup stabil
dan memiliki potensi pertumbuhan yang baik, terutama di tengah fluktuasi
ekonomi. Sektor consumer non-cyclicals sangat diminati untuk dijadikan pilihan
dalam berinvestasi dikarenakan jenis saham yang diterbitkan oleh perusahaan yang
bisnisnya tidak terpengaruh oleh musim atau siklus ekonomi suatu negara karena
barang atau jasa yang dijual merupakan produk kebutuhan pokok seperti makanan
& minuman, ritel dan produk rumah tangga. Contoh saham consumer non-
cyclicals seperti PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN), PT Indofood CBP
Sukses Makmur Tbk (ICBP), PT Mayora Indah Tbk (MYOR), PT Sumber Alfaria
Trijaya Tbk (AMRT), PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbhk
(ULTJ), PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) dan lain sebagainya. Perusahaan-

perusahaan tersebut telah dikenal luas oleh masyarakat, baik melalui produk yang



ditawarkan atau iklan/pemasaran yang efektif. Familiaritas ini memberikan
kepercayaan lebih bagi investor. Oleh karena itu, harga saham consumer non-
cyclicals cenderung stabil, sehingga direkomendasikan untuk investor-investor
pemula karena risiko yang relatif rendah bila dibandingkan dengan saham sektor
lainnya.

Sektor consumer non-cyclicals memiliki peran penting dalam perekonomian
karena menyediakan produk-produk kebutuhan sehari-hari. Produk-produk yang
termasuk dalam sektor ini selalu diperlukan oleh konsumen terlepas dari kondisi
ekonomi yang sedang berlangsung seperti resesi ekonomi. Ketahanan sektor ini
terhadap resesi membuatnya menjadi pilihan investasi yang menarik, terutama bagi
investor yang mengutamakan stabilitas. Selain itu, inovasi dalam produk, seperti
makanan sehat dan ramah lingkungan, semakin meningkatkan daya tarik sektor ini
di mata konsumen. Dengan demikian, sektor consumer non-cyclicals tidak hanya
berkontribusi pada kesejahteraan masyarakat, tetapi juga menawarkan peluang
pertumbuhan yang berkelanjutan bagi perusahaan dan investor.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan dengan mengkaji
pengaruh simultan dari profitability, liquidity, capital structure, dan firm size
terhadap firm value dalam konteks perusahaan sektor consumer non-cyclicals di
Indonesia. Selain itu, penelitian ini akan menggunakan data terbaru dari tahun 2021
hingga 2023, yang memungkinkan analisis terhadap dampak kondisi ekonomi
pasca-pandemi COVID-19 maka penelitian ini dilakukan dengan judul
“PENGARUH PROFITABILITY, LIQUIDITY,CAPITAL STRUCTURE DAN
FIRM SIZE TERHADAP FIRM VALUE PADA PERUSAHAAN SEKTOR
CONSUMER NON-CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2021-
2023”



2. ldentifikasi Masalah

Hasil penelitian terhadap firm value menggunakan variabel independen seperti
profitability, liquidity, capital structure dan firm size memiliki hasil yang
inkonsisten. Hasil penelitian berdasarkan Harahap dkk. (2019); H. N. Dang, V. T.
T. Vu, Ngo dan Hoang (2019); Katharina, Wijaya, Juliana dan Avelina (2021); T.
D. Dang dan Do (2021); T. T. Nguyen dkk. (2020); Okonkwo (2023) menyatakan
bahwa profitability memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap firm value.
Hasil ini berbeda dengan penelitian Ibrahim (2017) serta Aggarwal dan Padhan
(2017) yang menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh yang negatif dan
signifikan terhadap firm value. Sementara itu, terdapat hasil penelitian L. Nguyen,
Tan dan T. H. Nguyen (2021) menyatakan bahwa profitability tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap firm value.

Penelitian yang dilakukan oleh Harahap dkk. (2019); Aggarwal dan Padhan
(2017); Okonkwo (2023) menyatakan bahwa liquidity memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap firm value. Hasil ini bertentangan dengan penelitian
Ibrahim (2017); T. T. Nguyen dkk. (2020); T. D. Dang dan Do (2021) yang
menyatakan bahwa liquidity memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap firm
value. Sementara itu, hasil peneltian yang dilakukan oleh L. Nguyen dkk. (2021)
menyatakan bahwa liquidity tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm
value.

Penelitian terkait capital structure yang dilakukan oleh T. D. Dang dan Do
(2021); Okene (2023); lbrahim (2017); H. N. Dang dkk. (2019); Harahap dkk.
(2019) menemukan bahwa capital structure berpengaruh positif dan signifikan
terhadap firm value. Sebaliknya, Okonkwo (2023); T. T. Nguyen dkk. (2020);
Aggarwal dan Padhan (2017) menemukan hasil yang berbeda di mana capital
structure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap firm value. Sementara itu,
penelitian yang dilakukan oleh katharina dkk. (2021) menunjukkan bahwa capital

structure tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap firm value.



Hasil Penelitian H. N. Dang dkk. (2019); Harahap dkk. (2019); T. T. Nguyen
dkk. (2020); T. D. Dang dan Do (2021); Okonkwo (2023) menyatakan bahwa firm
size memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap firm value. Namun,
penelitian yang dilakukan oleh Aggarwal dan Padhan (2017); Katharina dkk.
(2021); Okene (2023) menemukan hasil yang berbeda di mana firm size tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm value.

Penelitian ini mereplikasi penelitian dari Harahap dkk. (2019). Akan tetapi,
yang membedakan penelitian tersebut dengan penelitian ini adalah periode
penelitian yang lebih terkini dan relevan, yaitu tahun 2021-2023, di mana penelitian
yang direplikasi mengambil tahun 2013-2016. Penelitian ini mereplikasi dengan
mengambil beberapa variabel independen. Sektor perusahaan yang diteliti dalam
penelitian ini berupa perusahaan sektor consumer non-cyclical, sedangkan pada
penelitian yang direplikasi hanya menggunakan perusahaan subsektor consumer
goods pada perusahan manufaktur. Alat statistik yang digunakan dalam penelitian
ini berupa software EViews 12, sedangkan penelitian Harahap dkk. (2019) dari
menggunakan software SPSS.

Penelitian ini difokuskan untuk mengidentifikasi bagaimana faktor-faktor
internal perusahaan, yaitu profitability, liquidity, capital structure, dan firm size,
mempengaruhi nilai perusahaan (firm value) pada perusahaan sektor consumer

non-cyclicals yang terdaftar di BEI selama periode 2021-2023.

3. Batasan Masalah

Guna mencapai tujuan penelitian yang lebih terarah, maka ruang lingkup
penelitian ini akan dibatasi hanya pada pengaruh profitability, liquidity, capital
structure dan firm size terhadap firm value. Data yang digunakan dalam penelitian
ini berupa data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia (BEI).
Perusahaan yang diteliti terbatas pada perusahaan sektor consumer non-cyclical
tahun 2021-2023.



4. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian dalam latar belakang, rumusan masalah dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:

a.
b.
C.
d.

Apakah profitability berpengaruh terhadap firm value ?
Apakah liquidity berpengaruh terhadap firm value ?
Apakah capital structure berpengaruh terhadap firm value ?
Apakah firm size berpengaruh terhadap firm value ?

B. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Penelitian memiliki tujuan untuk mendapatkan bukti empiris mengenai:

a. Pengaruh profitability terhadap firm value.

b. Pengaruh liquidity terhadap firm value.

c. Pengaruh capital structure terhadap firm value.

d. Pengaruh firm size terhadap firm value.

2. Manfaat

a. Penelitian ini bermanfaat bagi manajemen perusahaan, khususnya dalam
sektor consumer non-cyclicals, sebagai dasar yang objektif untuk
menetapkan strategi bisnis yang tepat. Informasi mengenai profitability,
liquidity, capital structure dan firm size dapat dimanfaatkan untuk
meningkatkan nilai perusahaan secara akuntanbilitas

b. Penelitian ini memberikan informasi yang berharga untuk investor dalam

keputusan berinvestasi yang lebih baik. Informasi dan data yang diperoleh
dapat membantu untuk menilai potensi dan risiko investasi khususnya di

sektor consumer non-cyclicals.



C.

Penelitian ini dapat menjadi acuan bagi kreditur dalam menilai kredibilitas
perusahaan dan memahami faktor-faktor yang mempengaruhi nilai
perusahaan sehingga dapat membuat keputusan yang lebih tepat dalam
pemberian kredit di masa mendatang.

Hasil penelitian ini bermanfaat bagi pemerintah untuk merumuskan
kebijakan dan regulasi yang lebih efektif.

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi penelitian
selanjutnya dalam menganalisis faktor-faktor yang berpengaruh terhadap

nilai perusahaan.
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