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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh 

profitabilty, firm size, liquidity, dan leverage terhadap firm value. Observasi 

dalam penelitian berjumlah sebanyak 78 data yang berasal dari 26 perusahaan 

sektor non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 

2021-2023. Teknik pemilihan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

purposive sampling. Metode pengujian hipotesis yang diterapkan pada penelitian 

adalah model regresi linier berganda. Estimasi model regresi linier berganda yang 

cocok dalam penelitian ini adalah Common Effect Model (CEM). Sarana 

pengolahan data dalam penelitian ini dilakukan dengan menggunakan software 

EViews 12. Penelitian ini menggunakan Price to Book Value (PBV) sebagai 

parameter dalam mengukur firm value perusahaan. Berdasarkan hasil dari data 

yang telah diolah, ROA, dan Size memiliki pengaruh yang signifikan terhadap firm 

value, sedangkan CR, dan DER, tidak berpengaruh signifikan terhadap firm value. 

 

Kata Kunci: Profitabiltas, Firm Size, Likuiditas, Leverage, Firm Value 

ABSTRACT 

This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of profitabilty, 

firm size, liquidity, and leverage on firm value. Observations in the study 

amounted to 78 data from 26 non-cyclicals sector companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2021-2023 period. The sample 

selection technique used in this study was purposive sampling. The hypothesis 

testing method applied in the study were multiple linear regression models. The 

multiple linear regression model estimate that were suitable in this study was the 

Common Effect Model (CEM). Data processing facilities in this study were 

carried out using EViews 12 software. This study used Price to Book Value (PBV) 

as a parameter in measuring the company's firm value. Based on the results of the 

processed data, ROA and Size had a significant effect on firm value, while CR and 

DER had no significant effect on firm value. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang 

1. Latar Belakang Masalah 

Perkembangan perusahaan yang berkembang pesat memerlukan 

optimalisasi nilai perusahaan untuk mencapai keunggulan kompetitif yang 

berkelanjutan. Perusahaan mempunyai strategi, tujuan jangka pendek dan 

jangka panjang dalam menjalankan bisnisnya. Tujuan jangka pendek 

perusahaan adalah  menggunakan sumber daya yang ada secara efektif dan 

efisien untuk mencapai keuntungan yang maksimal. Tujuan jangka panjang 

perusahaan adalah menjaga kelangsungan usaha dan memungkinkan 

perusahaan serta investornya mencapai kesejahteraan, terutama dengan 

meningkatkan nilai perusahaan (Santoso & Dermawan, 2021). 

Semua perusahaan yang beroperasi secara aktif membutuhkan dukungan 

dari berbagai pihak untuk menjalankan keberlangsungan operasi usahanya. 

Pendanaan yang digunakan dapat berasal dari pendanaan eksternal dari para 

investor yang harus dihitung dan direncanakan secara matang untuk 

mempertanggungjawabkan hasil pendanaan tersebut. Kebanyakan perusahaan 

lebih memilih untuk menggunakan pendanaan eksternal dengan harapan 

mendapatkan keuntungan besar tanpa harus mengeluarkan dana internal 

perusahaan. Dengan ini, keuntungan yang didapat perusahaan dapat 

menaikkan nilai perusahaan. 

Nilai perusahaan atau firm value adalah faktor kunci yang memengaruhi 

pandangan investor terhadap kinerja perusahaan dan menjadi bahan 

pertimbangan dalam proses pengambilan keputusan. Penilaian perusahaan 

mencerminkan seberapa besar kepercayaan yang diberikan perusahaan kepada 

masyarakat melalui aktivitas yang dilakukannya. Investor memilih perusahaan 
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untuk diinvestasikan dengan menganalisa risiko yang kemungkinan akan 

dihadapi dengan harapan memperoleh keuntungan di masa mendatang. 

Menurut Soejono, Sunarni, Kusmawati, Samuel dan Angeliana (2020), 

nilai perusahaan adalah indikator pengukuran harga saham dari perusahaan 

yang terkait dan aspek-aspeknya dicantumkan dalam laporan keuangan. 

Laporan keuangan harus disajikan secara transparan sesuai dengan kondisi 

nyata dari perusahaan tersebut agar dapat digunakan oleh pihak-pihak 

berkepentingan seperti investor untuk gambaran kinerja perusahaan dan 

perhitungan keuntungan berinvestasi di perusahaan tersebut, dan juga untuk 

pelanggan sebagai keyakinan bahwa perusahaan ini stabil. 

Nilai perusahaan mencerminkan kondisi keuangan yang berpotensi 

memengaruhi pandangan investor. Nilai perusahaan dapat diukur dengan 

beberapa metode, umumnya menggunakan rasio Price to Book Value (PBV). 

Perusahaan yang berkualitas memiliki rasio PBV di atas satu, yang 

mengindikasikan harga saham yang melebihi nilai buku perusahaan. Apabila 

nilai PBV kurang dari satu maka dapat disimpulkan bahwa harga saham suatu 

perusahaan ini lebih rendah dibanding nilai buku perusahaan. 

PBV dapat digunakan sebagai indikator untuk menilai perbandingan jika 

suatu saham lebih mahal atau murahnya dari saham lainnya. Dengan rasio 

PBV ini, investor bisa dengan cepat mengetahui berapa kali nilai pasar suatu 

saham dinilai dari nilai bukunya. Rasio PBV juga bisa menggambarkan 

potensi pergerakan harga saham dengan memberikan gambaran terkait 

pandangan pasar terhadap perusahaan, sehingga secara tidak langsung rasio 

PBV ini menjadi pertimbangan investor yang juga dapat berpengaruh terhadap 

harga saham.   

Nilai perusahaan atau firm value adalah faktor kunci yang memengaruhi 

pandangan investor terhadap kinerja perusahaan dan menjadi bahan 

pertimbangan dalam proses pengambilan keputusan. Penilaian perusahaan 

mencerminkan seberapa besar kepercayaan yang diberikan perusahaan kepada 

masyarakat melalui aktivitas yang dilakukannya. Tingkat kemakmuran dari 

pemegang saham atau pemilik perusahaan dapat dipengaruhi oleh nilai Price 
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to Book Value yang tinggi. Maka dapat disimpulkan, terdapat beberapa faktor 

yang dapat memengaruhi nilai perusahaan, antara lain profitability, firm size, 

liquidity, leverage, firm age, dividend policy, institutional/managerial 

ownership, dan rasio aktivitas. 

Profitability adalah ukuran yang digunakan oleh manajemen untuk 

mengelola aset dan ekuitas dengan tujuan mencapai laba yang optimal. Dalam 

konteks ini, profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan dari aset yang dimilikinya (Budiman, 2018). 

Perhitungan profitability dalam penelitian ini menggunakan Return on Asset 

(ROA) untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam mendapatkan laba 

bersih berdasarkan aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai ROA, semakin baik 

kemampuan menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya, yang dapat 

meningkatkan daya tarik perusahaan di mata investor. Ini menunjukkan 

seberapa efisien perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya untuk 

menciptakan keuntungan, yang pada gilirannya dapat mendorong peningkatan 

nilai perusahaan. Investor biasanya lebih tertarik pada perusahaan dengan 

ROA tinggi, karena mengindikasikan potensi pengembalian yang lebih besar 

dan risiko yang lebih rendah, sehingga dapat meningkatkan nilai pasar 

perusahaan.  

Firm size atau ukuran perusahaan adalah penilaian dari jumlah total aset 

yang dimilikinya. Menurut Artati (2020), besar aset perusahaan dapat dihitung 

dengan mengambil logaritma dari total Aktiva. Ukuran perusahaan dalam 

penelitian ini diwakili oleh logaritma natural dari Total Aset (TA). Ukuran 

perusahaan dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena dianggap 

bahwa perusahaan yang besar cenderung mendapatkan laba yang lebih besar 

dan memiliki kemudahan akses ke pasar modal. Penelitian yang dilakukan 

oleh Patriandari dan Putri (2021) menyatakan bahwa firm size berpengaruh 

positif terhadap firm value, berlawanan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Harischandra dan Sudirgo (2021) yang menyatakan firm size berpengaruh 

negatif terhadap firm value. 



4 

 

Kasmir (2017) menyatakan bahwa liquidity adalah kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendek kepada pihak eksternal. 

Ini termasuk pembayaran utang jangka pendek yang jatuh tempo dalam satu 

tahun dan penyediaan aset lancar yang diperlukan untuk operasional sehari-

hari, seperti gaji karyawan dan pembelian bahan baku. Dalam penelitian ini, 

liquidity diwakili dengan Current Ratio. Nilai CR yang rendah dapat 

menunjukkan terjadinya masalah dalam likuidasi, sebaliknya CR yang terlalu 

tinggi juga kurang bagus, karena menunjukkan dana mengganggur yang dapat 

mengurangi kemampuan menghasilkan laba dan meningkatkan risiko 

penggunaan aset lancar yang tidak efisien. Jika aset lancar tidak dikelola 

dengan baik, maka kinerja perusahaan bisa menurun dan investor mungkin 

merasa kurang yakin. Ini dapat mengakibatkan penurunan harga saham yang 

menyebabkan nilai perusahaan turun. Dalam penelitian sebelumnya yang 

dilakukan Gorase dan Iskak (2023) menyatakan bahwa liquidity berpengaruh 

positif terhadap firm value. Ini berlawanan dengan penelitian yang dilakukan 

Gunawan dan Alpi (2023) yang menyatakan bahwa liquidity berpengaruh 

negatif terhadap firm value. 

Leverage mengacu pada penggunaan aset dan dana oleh perusahaan  

yang memiliki biaya tetap yang bertujuan untuk meningkatkan  

keuntungan bagi pemegang saham (Puspita & Hermanto, 2021). Leverage 

mengambarkan hubungan antara hutang perusahaan dengan modal  

untuk mengukur seberapa banyak hutang yang membiayai operasional 

perusahaan dibandingkan dengan modal ekuitas. Rasio yang digunakan  

untuk mewakili leverage dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Habib dan Pranjoto (2021), DER 

dinyatakan berpengaruh positif terhadap firm value. Berlawanan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Fitria, Rahmat, Adriansyah, dan Vannesa 

(2023) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap firm 

value. 

Di Indonesia, perusahaan industri dan manufaktur memegang peranan  

penting karena merupakan motor penggerak utama  pertumbuhan  
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perekonomian Indonesia. Perusahaan-perusahaan di sektor kebutuhan sehari-

hari yang menjadi subjek penelitian ini adalah salah satu perusahaan tersebut. 

Menurut Kurnia (2023), sektor Consumer Non-Cyclicals adalah sektor 

perusahaan yang bisnisnya tidak terpengaruh faktor-faktor seperti musim 

ataupun siklus ekonomi suatu negara. Sektor Consumer Non-Cyclicals berisi 

perusahaan yang memberikan jasa atau memproduksi produk kebutuhan 

primer yang selalu dibutuhkan masyarakat. Sektor ini bersifat anti-siklis 

sehingga permintaannya tidak terpengaruh oleh faktor dan fluktuasi ekonomi, 

sehingga saham di sektor ini relatif stabil dalam siklus ekonomi dan 

direkomendasikan bagi investor pemula karena tingkat risikonya termasuk 

rendah dibandingkan dengan sektor-sektor lainnya. Beberapa contoh 

perusahaan di sektor ini adalah perusahaan ritel, food and beverage, dan 

produk rumah tangga.  

Berdasarkan penjelasan di atas, terlihat bahwa terdapat banyak faktor yang 

mempengaruhi firm value perusahaan. Oleh sebab itu, penelitian ini akan 

menguji faktor-faktor tersebut terhadap firm value perusahaan melalui price to 

book value (PBV) dengan judul “PENGARUH PROFITABILITY, FIRM 

SIZE, LIQUIDITY, DAN LEVERAGE TERHADAP FIRM VALUE PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR CONSUMER NON-CYCLICALS PERIODE 

2021-2023“. 

2. Identifikasi Masalah  

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian oleh Jihadi et al (2021).  

Perbedaan-perbedaan penelitian tersebut dengan penelitian kali ini adalah 

periode penelitian yang lebih terkini dan relevan, yaitu tahun 2021-2023, 

sementara penelitian terdahulu mengambil periode penelitian 2014-2019.  

Alat statistik yang digunakan dalam penelitian ini berupa software EViews 12, 

sedangkan penelitian dari Jihadi et al. (2021) menggunakan software SPSS 18. 

Dalam penelitian ini juga terdapat tambahan satu variabel independen, yaitu 

firm size, dengan mengambil dari penelitian Panjaitan, Minan dan Arief 

(2023). 
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Pada penelitian terdahulu, menurut Simanullang, Edward, Ginting, 

Simorangkir (2021), profitability (ROA) berpengaruh positif signifikan, 

namun penelitian Fitria dkk. (2023) menunjukkan ROA berpengaruh negatif 

signifikan. Patriandari dan Putri (2021) menyatakan firm size berpengaruh 

positif signifikan, berbeda dengan Johanes dan Jonnardi (2024) yang 

menyatakan firm size berpengaruh negatif signifikan. Liquidity (CR) 

berpengaruh positif signifikan menurut Alpi, Nasution, dan Dalimunthe 

(2023), sementara CR berpengaruh negatif signifikan menurut penelitian 

Gunawan dan Alpi (2023). Untuk variabel leverage yaitu DER berpengaruh 

positif signifikan menurut Harischandra dan Sudirgo (2021), dan berbanding 

terbalik dengan Ahmad, Muslim, dan Syahrah (2022) yang menyatakan DER 

berpengaruh negatif signifikan. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, terdapat perbedaan dari 

penelitian yang sudah dilakukan terdahulu, perbedaan ini disebabkan oleh 

beberapa faktor seperti metode penelitian, subjek penelitian, pengambilan 

tahun sampel penelitian, sektor perusahaan yang digunakan, dan hasil yang 

didapat dari penelitian ini. Oleh karena itu maka dilakukan penelitian kembali 

atas pengaruh profitability, firm size, liquidity, dan leverage terhadap firm 

value perusahaan. 

3. Batasan Masalah 

Guna mencapai tujuan penelitian yang lebih terarah, maka ruang lingkup 

penelitian ini akan dibatasi hanya pada pengaruh profitability, firm  

size, liquidity, dan leverage terhadap firm value perusahaan. Data yang 

digunakan dibatasi pada perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan laporan keuangan tahun  

2021-2023. Dasar dari alasan pemilihan perusahaan sektor consumer non-

cyclicals sebagai subjek observasi adalah peran penting sektor ini dalam 

perekonomian dikarenakan sektor ini mencakup perusahaan yang 

memproduksi produk yang selalu dibutuhkan masyarakat sehingga permintaan 

produk ini tidak terlalu dipengaruhi oleh faktor-faktor dan fluktuasi ekonomi. 
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4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang diungkapkan dan latar belakang, 

serta batasannya, terdapat beberapa rumusan masalah yaitu: 

a. Apakah terdapat pengaruh profitability (ROA) terhadap firm value 

perusahaan? 

b. Apakah terdapat pengaruh firm size terhadap firm value 

perusahaan? 

c. Apakah terdapat pengaruh liquidity (CR) terhadap firm value 

perusahaan? 

d. Apakah terdapat pengaruh leverage (DER) terhadap firm value 

perusahaan? 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan, tujuan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

a. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh profitability 

(ROA) terhadap firm value perusahaan. 

b. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh firm size (SIZE) 

terhadap firm value perusahaan. 

c. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh liquidity (CR) 

terhadap firm value perusahaan. 

d. Untuk menguji secara empiris mengenai pengaruh leverage (DER) 

terhadap firm value perusahaan. 

2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan menggali 

informasi mengenai pengaruh profitability, firm size, liquidity dan  

leverage serta pengaruhnya terhadap firm value. Penelitian ini juga diharapkan 

dapat menjadi sumber informasi bagi perusahaan-perusahaan consumer  

non-cyclicals untuk evaluasi kinerja keuangan perusahaan dan pengambilan 

keputusan investasi perusahaan, juga agar dapat menjadi sumber  
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informasi mengenai kondisi value perusahaan yang sesungguhnya  

dalam pengambilan keputusan oleh pihak investor. 
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