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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengamati pengaruh solvabilitas rasio, likuiditas 

rasio, dan aktivitas rasio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan consumer 

cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2021-2023. 

Jumlah sampel penelitian yang digunakan adalah 220 data. Data yang digunakan 

adalah data sekunder yang dipilih menggunakan metode purposive sampling dan 

diolah menggunakan program Eviews 12. Penelitian ini menggunakan metode 

regresi linear berganda dan model yang terpilih adalah Random Effect Method 

(REM). Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian sebanyak 220 data. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa solvabilitas rasio, likuiditas rasio berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan aktivitas rasio tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 

Kata Kunci: Solvabilitas Rasio, Likuiditas Rasio, Aktivitas Rasio, Nilai 

Perusahaan 

 

ABSTRACT 

This study aims to observe the effect of solvency ratio, liquidity ratio, and activity 

ratio on firm value in consumer cyclical companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) during the period 2021-2023. The number of research samples 

used is 220 data. The data used is secondary data selected using the purposive 

sampling method and processed using the Eviews 12 program. This study uses 

multiple linear regression method and the selected model is the Random Effect 

Method (REM). The number of samples used in the study was 220 data. The 

results of the study indicate that the solvency ratio, liquidity ratio have a positive 

and significant effect on firm value, while the activity ratio does not affect firm 

value. 

 

Keywords: Solvency Ratio, Liquidity Ratio, Activity Ratio, Firm Value  
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BAB I  

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

1. Latar Belakang Masalah 

Indonesia adalah negara berkembang yang menduduki peringkat keempat 

di dunia dengan populasi yang melampaui 273,8 juta jiwa pada tahun 2021. 

Berkumpulnya penduduk melahirkan pasar yang menjadi saluran yang 

menghubungkan permintaan dan penawaran akan produk dan layanan di 

antara masyarakat. Indonesia memiliki penduduk yang banyak sehingga 

potensi ekonomi yang dimilikinya sangat besar seiring dengan bertambahnya 

jumlah penduduk. Ada dampak positif dan negatif dari pertambahan jumlah 

penduduk. Hal positif yang dihasilkan dari kondisi tersebut adalah pasar. 

Sedangkan dari sudut pandang dampak negatif, bertambahnya jumlah 

penduduk justru menciptakan lonjakan sumber daya manusia di suatu negara. 

Kondisi ini membawa dampak negatif seperti tingginya angka persaingan 

dalam mendapatkan suatu pekerjaan, peningkatan persentase pengangguran, 

dan tingginya angka kriminalitas yang dimiliki suatu negara. Ketiga dampak 

negatif ini disebabkan oleh lapangan pekerjaan yang tidak cukup memenuhi 

bagi semua rakyatnya. 

Indonesia sudah sejak lama mengalami permasalahan krisis lapangan 

pekerjaan, yang mana langkah startegi yang diambil pemerintah adalah 

dengan mendorong rakyatnya untuk berwirausaha. Suatu perusahaan didirikan 

dari kumpulan inovasi dan teknologi, serta dijalankan menggunakan sistem 

manajemen yang baik. Setiap perusahaan niscaya akan menemui beragam 

hambatan dan rintangan demi mencapai pertumbuhan serta kemajuan yang 

berkelanjutan. Salah satu pendekatan yang bisa diimplementasikan oleh entitas 

bisnis baru saat ini adalah menarik perhatian investor untuk berinvestasi pada 

perusahaan. Pendekatan ini tergolong menantang karena investor biasanya 

mempertimbangkan potensi pertumbuhan perusahaan, yang direpresentasikan 

melalui nilai perusahaan (firm value). Pandangan investor terhadap perusahaan 
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tercermin melalui nilai perusahaan, yang menunjukkan penilaian investor 

terhadap potensi dan kinerja bisnis tersebut. Dalam kondisi persaingan yang 

semakin kompetitif, perusahaan harus mengatur sumber dayanya dengan 

efisien, serta memastikan kelangsungan operasional dan perkembangan 

perusahaan di waktu yang akan datang. 

Salah satu platform yang disediakan pemerintah sebagai jembatan 

komunikasi antara manajemen perusahaan dan investor adalah platform Bursa 

Efek Indonesia (BEI). BEI adalah platform utama yang menfasilitasi para 

penanam modal dalam menjalankan aktivitas jual beli saham di Indonesia. 

BEI menyediakan informasi yang menyeluruh mengenai peluang investasi dan 

risiko yang mungkin terjadi di pasar modal, mengembangkan teknologi 

informasi yang memudahkan akses dan transaksi, serta meningkatkan 

transparansi pasar melalui laporan keuangan yang akurat dan konsisten. 

Dalam pandangan perusahaan, mendaftarkan diri di BEI akan membuat 

perusahaan lebih mudah mencapai tujuannya, yakni mencari kekayaan bagi 

pemegang saham (Ahmad dkk., 2018). Jika perusahaan berhasil mencapai 

tujuannya, maka pandangan investor terhadap perusahaan meningkat, 

sehingga nilai saham perusahaan di pasar ikut mengalami kenaikan. Nurwanah 

(2021) berpendapat bahwa harga pasar saham menggambarkan nilai dari 

setiap keputusan investasi, pembiayaan, dan pengelolaan aset yang merupakan 

kekayaan yang dimiliki pemegang saham dan perusahaan. 

Investor umumnya terkesan pada perusahaan yang berpotensi 

menghasilkan nilai jangka panjang perusahaan yang stabil dan meningkat. 

Nilai perusahaan adalah nilai dari efisiensi kinerja, potensi keuntungan, dan 

stabilitas keuangan. Brigham dan Houston (2018) berpendapat bahwa firm 

value ditentukan oleh berbagai faktor, yaitu rasio profitabitas, likuiditas, 

solvabilitas, dan aktivitas yang menjadi faktor utama yang mempengaruhi 

nilai perusahaan. Rasio-rasio keuangan ini masing-masing menggambarkan 

laba, kewajiban lancar, utang, dan kinerja penjualan. Perusahaan yang 

memenuhi kriteria pengukuran rasio diatas umumnya menjamin keamanan 

dan laba yang dicari investor saat berinvestasi di pasar modal, serta memiliki 
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nilai pasar saham yang tinggi. Jika ingin menjaga nilai perusahaan, maka 

perusahaan juga harus meningkatkan kinerjanya, agar harga pasar saham tetap 

eksis dan diminati investor. 

Menurut Setiawan dkk. (2020), tujuan manajemen adalah memaksimalkan 

laba entitas. Salah satu cara yang bisa diterapkan perusahaan guna mencapai 

tujuannya adalah melalui efisiensi operasional dan pengelolaan biaya secara 

bijak. Dalam konteks ini, manajemen perlu memperhatikan faktor-faktor 

seperti struktur modal, pengendalian biaya, dan kualitas produk agar 

perusahaan tetap kompetitif di antara pesaingnya. Memaksimalkan laba 

berdampak pada nilai perusahaan dalam jangka panjang jika dikombinasikan 

dengan strategi yang meningkatkan kepuasan investor dan kepercayaan pasar. 

Analisis fundamental menjadi salah satu Teknik yang dipakai untuk mengukur 

kapasitas perusahaan dalam menjaga dan mempertahankan nilai perusahaan di 

masa depan. 

Agar mempertahankan kepercayaan investor terhadap perusahaan, maka 

manajemen perlu membuat perusahaannya menjadi sumber informasi yang 

berharga bagi investor. Sumber informasi yang dimaksud adalah valuasi 

saham dan kondisi perusahaan yang tercermin dari laporan keuangan yang 

dirilis secara berkala di BEI. Dalam penelitian ini, variabel independent yang 

digunakan mencakup solvabilitas rasio (DER), likuiditas rasio (CR), dan 

aktivitas rasio (TATO) yang memberikan dampak signifikan terhadap variabel 

dependen firm value. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian 

ini menggunakan akun-akun penting perusahaan, seperti akun aset, liabilitas, 

ekuitas, dan penjualan bersih, yang memberikan dampak signifikan pada nilai 

perusahaan karena semuanya berhubungan erat dengan kemampuan atau 

performa perusahaan dalam tumbuh serta mempertahankan kepercayaan 

investor. 

Menurut Brigham (2018:135), solvency ratio adalah indikator keuangan 

yang mengevaluasi seberapa baik perusahaan mengelola utangnya. Solvency 

ratio membantu perusahaan menentukan proporsi ideal antara utang dan 

ekuitas dalam mencapai nilai perusahaan maksimal. Jika sisi utang lebih 
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dibandingkan ekuitas, ini menunjukkan bahwa terdapat ketergantungan yang 

besar terhadap pendanaan pihak eksternal. Sebaliknya, jika sisi ekuitas lebih 

besar dibandingkan utang, ini menunjukkan bahwa perusahaan lebih banyak 

bergantung pada pendanaan pihak internal. Alasan memilih solvency ratio 

adalah karena rasio ini mencerminkan kebijakan pendanaan yang strategis dan 

berdampak langsung pada persepsi pasar terhadap stabilitas dan potensi 

pertumbuhan perusahaan. Analisis solvency ratio membantu manajemen 

mengetahui kekurangan dan langkah selanjutnya yang perlu diambil untuk 

memaksimalkan laba. 

Liquidity ratio adalah ukuran keuangan yang menggambarkan potensi 

perusahaan dalam memanfaatkan aset lancar untuk memenuhi kewajiban 

lancar (Brigham, 2018:127). Semakin tinggi liquidity ratio menunjukkan 

bahwa perusahaan memiliki kestabilan dalam keuangan internalnya dan sistem 

pengumpulan aset lancar oleh perusahaan telah berhasil dilaksanakan. Hal ini 

membuat investor berpikir bahwa perusahaan siap menghadapi berbagai 

tantangan ekonomi yang ada. Jika investor memiliki persepsi yang baik 

mengenai perusahaan, maka harga saham di pasar cenderung naik, yang juga 

mendorong peningkatan nilai perusahaan. 

Activity ratio merupakan indikator keuangan yang digunakan untuk 

mengukur tingkat efisiensi perusahaan dalam mengelola dan memakai asetnya 

untuk memperbesar penjualannya (Van Horne & Machowicz, 2017:172). 

Activity ratio yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan telah 

mengoptimalkan kinerjanya dalam memperoleh laba dari penjualan. Performa 

perusahaan terkait erat dengan akun laba yang merupakan aspek penting bagi 

perhatian investor. Semakin tinggi activity ratio (TATO) yang terhitung, maka 

semakin mampu juga perusahaan memperbesar harga pasar saham dan 

meningkatkan nilai perusahaan. 

Tabel 1.1 

Rata-Rata Solvency Ratio (DER), Liquidity Ratio (CR), Activity Ratio 

(TATO), dan Firm Value untuk tahun 2021-2023 

Tahun 
Variabel Independen (X) Variabel Dependen (Y) 

DER CR TATO Firm ValueI (PBV) 
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2021 0,69 4,47 0,76 2,57 

2022 -6,48 3,09 0,93 3,90 

2023 4,16 3,16 1,06 3,90 

Sumber : www.idx.co.id (Data diolah, 2024) 

Berdasarkan tabel 1.1 dapat diidentifikasi bahwa rata-rata solvency ratio 

(DER) mengalami tren penurunan yang sesuai dengan penurunan rata-rata 

firm value. Kondisi ini mengindikasikan bahwa solvency ratio (DER) 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini selaras 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Ajeigbe dkk. (2021); Ruana dan 

Widjaja (2020) yang mengonfirmasi adanya pengaruh signifikan dari DER 

terhadap nilai perusahaan. Sedangkan temuan ini bertentangan dengan kajian 

Ismiati dkk. (2023), yang menyimpulkan bahwa DER memiliki tidak memiliki 

dampak terhadap nilai perusahaan. 

Tabel 1.1 menunjukkan bahwa selama periode 2021, rata-rata liquidity 

ratio (CR) menghadapi peningkatan yang berbeda dengan penurunan rata-rata 

nilai perusahaan. Kondisi ini mengungkapkan bahwa liquidity ratio (CR) 

mempunyai dampak yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 

konsisten dengan penelitian Ahmad dkk. (2022); Husna dan Satria (2019) 

yang menegaskan bahwa CR berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Namun, temuan ini tidak sesuai dengan kajian Muryana dan 

Nurhayati (2022); Ismiati dkk. (2023) yang menyatakan bahwa variabel CR 

tidak mempengaruhi variabel nilai perusahaan. 

Mengacu pada tabel 1.1 mengindikasikan bahwa rata-rata activity ratio 

(TATO) menemui peningkatan yang berbeda dengan rata-rata nilai perusahaan 

yang mengalami penurunan. Sebaliknya, saat rata-rata variabel activity ratio 

(TATO) mengalami penurunan, maka rata-rata variabel nilai perusahaan 

mengalami peningkatan. Hal ini mencerminkan pengaruh signifikan dari 

activity ratio (TATO) terhadap nilai perusahaan. Temuan ini sesuai dengan 

penelitian yang diberikan Astutik (2017) Simorangkir (2019) yang 

menyatakan bahwa variabel TATO berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan hasil ini tidak sejalan dengan hasil penelitian Utami 

http://www.idx.co.id/
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dan Welas (2019) yang menyatakan bahwa variabel TATO memiliki pengaruh 

yang tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Penelitian dilakukan pada perusahaan yang bergerak dalam sektor 

consumer cyclical yang terdata dalam BEI. Perusahaan dari sektor ini adalah 

perusahaan-perusahaan yang produk dan layanannya sangat dipengaruhi oleh 

fluktuasi siklus ekonomi, dan termasuk dalam sektor yang sangat sensitif 

terhadap perubahan kondisi ekonomi, berbeda dengan sektor lain di dalam dua 

belas sektor di BEI yang jauh lebih stabil. Produk atau layanan yang dijual 

termasuk dalam kebutuhan sekunder atau non primer, misalnya pakaian, 

mobil, perabot rumah tangga, dan fasilitas hiburan. Target konsumen yang 

ditetapkan perusahaan umumnya adalah konsumen yang memiliki kemampuan 

keuangan menengah keatas. Hal ini karena kelompok tersebut sudah dapat 

memenuhi kebutuhan primer mereka, dan masih memiliki sisa uang yang 

dapat dibelanjakan untuk barang-barang dan layanan yang bersifat tambahan. 

Selain itu, produk atau layanan yang disediakan perusahaan adalah hal-hal 

yang dapat memenuhi keinginan konsumen dan mengikuti tren saat ini. Dari 

informasi diatas, sektor consumer cyclical termasuk dalam sektor yang sensitif 

terhadap perubahan ekonomi, yang didasari beberapa faktor, seperti produk 

atau layanan bisnis termasuk dalam kategori pemuas keinginan konsumen 

(bukan primer), dipengaruhi oleh kepercayaan dan keputusan belanja 

konsumen, dan pendapatan konsumen mempengaruhi kemampuan belanja dan 

fluktuasi permintaan, setiap kejadian ekonomi mempengaruhi fluktuasi harga, 

dan sebagainya. 

Alasan penulis memilih sektor consumer cyclical sebagai objek penelitian 

ini adalah karena karakteristik sensitivitas terhadap siklus ekonomi. Sektor ini 

terdiri dari industri yang produknya bersifat tidak mendesak karena tidak 

mempengaruhi kebutuhan dasar. Permintaan akan produk yang dijual akan 

naik sejalan dengan membaiknya kondisi ekonomi, dan permintaan menurun 

saat kondisi ekonomi menurun. Hal ini menunjukkan bahwa ada risiko tinggi 

dari sektor tersebut, yang berbeda dengan sektor energi yang memiliki risiko 

rendah. Ada juga faktor seperti reputasi, jumlah aset, jumlah utang, dan lain-
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lain yang dapat menyebabkan perusahaan dalam industri yang sama memiliki 

laba yang berbeda-beda, sehingga nilai perusahaan yang dihitung juga 

bervariasi. 

Namun risiko yang tinggi sebanding dengan peluang pertumbuhan yang 

besar, terutama bagi perusahaan yang sedang melakukan ekspansi ekonomi 

atau mengalami ekonomi resesi. Perusahaan consumer cyclical memiliki 

ketergantungan yang besar terhadap sentimen konsumen. Besar kecilnya 

sentimen yang diberikan konsumen dilihat dari tingkat konsumsi barang atau 

jasa perusahaan oleh konsumen tersebut. Konsumen yang mempercayai 

perusahaan akan lebih mengutamakan membeli produk perusahaan 

dibandingkan produk perusahaan lain dengan fungsi yang sama. Demikian 

juga sebaliknya. Sebab itu, perusahaan perlu menjaga kepercayaan yang 

dimiliki konsumen kepada perusahaan melalui beberapa cara seperti menjaga 

produk atau layanan tetap unggul di pasar, melakukan inovasi produk, 

bersikap transparan, mempertahankan komunikasi dengan konsumen baik itu 

secara tatap muka atau melalui media sosial, mengenali kebutuhan konsumen, 

mematok harga jual yang sesuai, dan sebagainya. Kondisi ini memiliki tingkat 

risiko dan peluang yang sama-sama tinggi bagi perusahaan. 

Merujuk pada penjelasan sebelumnya, penulia terdorong untuk 

mengadakan penelitian dengan topik “PENGARUH SOLVABILITAS, 

LIKUIDITAS, DAN AKTIVITAS RASIO TERHADAP NILAI 

PERUSAHAAN PADA PERUSAHAAN CONSUMER CYCLICAL DI BEI 

PERIODE 2021-2023” 

2. Identifikasi Masalah 

 Penelitian ini dilakukan sebagai respons terhadap temuan penelitian 

sebelumnya yang menunjukkan ketidakkonsistenan hasil, sehingga diperlukan 

pengujian ulang guna mencari temuan yang lebih konlusif. Penelitian ini 

memanfaatkan variabel independen Solvency Ratio (DER), Liquidity Ratio 

(CR), dan Activity Ratio (TATO) untuk menguji pengaruhnya terhadap 

variabel dependen Nilai Perusahaan (PBV). 

3. Batasan Masalah 
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 Melihat pada luasnya ruang lingkup bahasan penelitian dan keterbatasan 

waktu yang ada, maka dilakukan pembatasan masalah yang akan diteliti. 

Penelitian menggunakan variabel independen penelitian solvency ratio, 

liquidity ratio, dan activity ratio yang mempengaruhi variabel dependen 

penelitian Nilai Perusahaan (Firm Value). Solvency ratio diukur menggunakan 

Debt to Equity Ratio (DER), liquidity ratio diukur menggunakan Current 

Ratio (CR), dan activity ratio diukur menggunakan Total Asset Turnover 

(TATO). Sedangkan variabel firm value diukur menggunakan metode Price to 

Book Value (PBV). Dalam penelitian ini, penulis membatasi objek yang 

digunakan adalah laporan keuangan perusahaan consumer cyclical pada 

periode 2021-2023. 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah diatas, maka penulis mengangkat 

rumusan masalah untuk penelitian ini yaitu:  

a. Apakah Solvency Ratio berpengaruh terhadap Firm Value? 

b. Apakah Liquidity Ratio berpengaruh terhadap Firm Value? 

c. Apakah Activity Ratio berpengaruh terhadap Firm Value? 

  

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan  

Berdasarkan uraian latar belakang, tujuan dari pelaksanaan penelitian ini 

adalah untuk: 

a. Mengamati pengaruh solvabilitas rasio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

b. Mengamati pengaruh likuiditas rasio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

c. Memgamati pengaruh aktivitas rasio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

2. Manfaat 

Berdasarkan tujuan penelitian di atas, penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan manfaat bagi berbagai pihak, terutama dalam memahami faktor-
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faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. Bagi investor, penelitian ini dapat 

menjadi sumber informasi yang bermanfaat sebagai bahan pertimbangan 

dalam menentukan keputusan investasi, khususnya pada perusahaan consumer 

cyclical yang tercatat di BEI. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini dapat 

memberikan pandangan kepada manajemen mengenai langkah-langkah 

strategis yang dapat diambil untuk meningkatkan nilai perusahaan. 

Selanjutnya, bagi pemerintah, penelitian ini dapat berfungsi sebagai acuan 

dalam menilai kemampuan kelangsungan hidup perusahaan-perusahaan 

consumer cyclical yang terdata di BEI, sehingga dapat mendukung perumusan 

kebijakan ekonomi dan investasi. Selain itu, penelitian ini juga bermanfaat 

bagi dunia akademik, khususnya dalam menambah pengetahuan dan wawasan 

dalam bidang akuntansi, terutama terkait faktor-faktor yang memengaruhi 

nilai perusahaan, sekaligus memperkaya literatur penelitian yang relevan. 
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