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ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN
LEVERAGE TERHADAP NILAI PERUSAHAAN CONSUMER
NON-CYCLICALS SUBSEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE
2020-2022

Abstrak: Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh inflasi, suku
bunga, likuiditas dan profitabilitas terhadap return saham pada perusahaan
consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2020-
2022. Sampel penelitian yang menggunakan data dari 30 perusahaan. Teknik
pengambilan sampel pada penelitian ini adalah purposive sampling dengan kriteria
yang telah ditentukan sebelumnya dengan bantuan Statistical Package for the Social
Science (SPSS) 27. Metode analisis yang digunakan, dengan teknik analisis linear
berganda. Berdasarkan hasil penelitian, Inflasi pengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap return saham, suku bunga memiliki pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap return saham, likuiditas memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap return saham dan profitabilitas memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap return saham.

Kata Kunci: Inflasi, Suku Bunga, Likuiditas, Profitabilitas, Return Saham

Abstract: The purpose of this study was to determine the effect of inflation, interest
rates, liquidity and profitability on stock returns in consumer non-cyclical
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2020-2022. The research
sample used data from 30 companies. The sampling technique in this research is
purposive sampling with predetermined criteria with the help of Statistical Package
for the Social Science (SPSS) 27. The analysis method used, with multiple linear
analysis techniques. Based on the research results, Inflation has a negative and
insignificant effect on stock returns, interest rates have a positive and insignificant
effect on stock returns, liquidity has a negative and significant effect on stock
returns and profitability has a positive and significant effect on stock returns.

Keywords: Inflation, Interest Rate, Liquidity, Profitability, Stock Return
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BAB I
PENDAHULUAN

Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Selama periode 2020-2022, kondisi ekonomi global dan nasional
mengalami pergolakan yang signifikan. Pada tingkat global, terjadi gejolak
ekonomi akibat berbagai faktor, termasuk konflik perdagangan antara
Amerika Serikat dan Tiongkok, serta dampak dari pandemi COVID-19
(Ritonga, 2023). Meskipun demikian, pertumbuhan ekonomi global masih
lemah dan melambat serta tidak merata, dengan proyeksi pertumbuhan
ekonomi global pada tahun 2023 diperkirakan hanya sebesar 2,9% dan tahun
2024 menurun menjadi 2,8% (Limanseto, 2023). Di sisi lain, kinerja
ekonomi Indonesia relatif tumbuh kuat, didukung oleh kinerja sektor
eksternal yang baik, seperti surplus neraca perdagangan. Namun,
penanganan dampak krisis global tidak hanya dapat mengandalkan kekuatan
dalam negeri, melainkan juga memerlukan kebijakan ekonomi yang efektif.
Selain itu, terdapat berbagai risiko global yang dapat memengaruhi
pertumbuhan ekonomi Indonesia, seperti perlambatan ekonomi Tiongkok,

harga komoditas yang volatile, dan risiko geopolitik.

Dampak pergolakan ekonomi global dan nasional tersebut juga
memengaruhi sektor consumer non-cyclicals. Sektor ini cenderung lebih
stabil dalam menghadapi fluktuasi ekonomi karena produk-produknya
merupakan kebutuhan pokok yang selalu dibutuhkan konsumen, seperti
makanan, minuman, dan produk kesehatan. Pengaruh pergolakan ekonomi
global dan nasional tidak hanya mencapai sektor consumer non-cyclicals,
tetapi juga merambah ke subsektor tertentu seperti food & beverages. Pada
tingkat global, fluktuasi ekonomi dapat menciptakan ketidakpastian yang

signifikan di berbagai industri, termasuk sektor ini. Namun, subsektor food



& beverages di dalam sektor consumer non-cyclicals memiliki karakteristik
yang memberikan kestabilan relatif dalam menghadapi ketidakpastian
ekonomi (Yanuarta et al., 2023). Pada tahun 2020, terdapat 32 perusahaan
dari sektor consumer non-cyclicals, khususnya subsektor food & beverages,
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEIl). Kemudian, terjadi
peningkatan yang signifikan pada tahun 2021, di mana jumlah perusahaan
meningkat menjadi 72. Pada tahun 2022, tren pertumbuhan tersebut terus
berlanjut, dengan 84 perusahaan terdaftar di BEI.

Hal ini menunjukkan adanya pertumbuhan yang cepat dalam jumlah
perusahaan yang bergerak di subsektor food & beverages pada Bursa Efek
Indonesia selama periode tersebut. Peningkatan ini dapat diartikan sebagai
indikasi meningkatnya minat perusahaan dalam industri ini untuk go public
atau mencatatkan saham mereka di pasar modal. Selain itu, pertumbuhan
jumlah perusahaan ini juga dapat mencerminkan optimisme pelaku pasar
terhadap potensi pertumbuhan dan stabilitas sektor consumer non-cyclicals,
terutama pada subsektor food & beverages. Peningkatan jumlah perusahaan
yang terdaftar di BEI dapat menimbulkan efek positif pada likuiditas pasar
dan diversifikasi pilihan investasi bagi para pemodal. Sebagai hasilnya,
fenomena ini mencerminkan dinamika yang positif dalam sektor tersebut,
dan dapat memberikan kontribusi terhadap perkembangan ekonomi dan
pasar modal di Indonesia.

Peningkatan jumlah perusahaan pada subsektor food & beverages dapat
menimbulkan banyak persaingan diantara perusahaan dalam meningkatkan
mutu perusahaan dimana menjadi suatu keharusan agar perusahaan dapat
tetap bersaing dalam pasar yang semakin ketat dan mampu menarik minat
konsumen. Peningkatan kualitas perusahaan memiliki keterkaitan yang erat
dengan nilai perusahaan. Nilai perusahaan adalah konsep ekonomi yang
mencerminkan nilai bisnis yang tidak hanya mencakup dimensi finansial
seperti nilai pasar atau laba bersih, tetapi juga mencakup persepsi dan
kepercayaan para pemangku kepentingan, termasuk konsumen, karyawan,
dan investor (Jihadi et al., 2021).



Nilai perusahaan dapat diukur melalui harga sahamnya, dan semakin
tinggi harga sahamnya, semakin tinggi nilai perusahaan (Ukhriyawati &
Dewi, 2019). Jika sebuah perusahaan berambisi meningkatkan nilai
perusahaannya, langkah yang perlu diambil adalah meningkatkan
Kinerjanya secara menyeluruh, yang selanjutnya memerlukan perbaikan
pada indikator keuangan. Dalam perspektif signalling theory, fluktuasi nilai
perusahaan memberikan sinyal kepada investor sebagai indikator
keberhasilan perusahaan, umumnya terkait dengan perubahan dalam harga
saham perusahaan tersebut. Peningkatan nilai perusahaan dianggap sebagai
indikator positif keberhasilan perusahaan, memberikan sinyal kepada pasar
bahwa perusahaan tersebut berkinerja baik dan memiliki prospek yang
menjanjikan. Sebelum memutuskan untuk menginvestasikan uang mereka
dalam perusahaan, investor sangat memperhatikan nilainya. Nilai
perusahaan sebanding dengan harga sahamnya. Naiknya nilai perusahaan
menguntungkan pemegang saham (Herdiani et al., 2021).

Salah satu faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu
profitabilitas. Profitabilitas memberikan gambaran tentang kemampuan
perusahaan untuk menghasilkan keuntungan. Profitabilitas merujuk pada
kapasitas suatu perusahaan untuk menghasilkan keuntungan yang dibagikan
ketika perusahaan mencapai laba. Tingkat profitabilitas ini mencerminkan
performa penjualan dan investasi perusahaan. Penggunaan angka
profitabilitas melibatkan perbandingan berbagai komponen laporan
keuangan untuk mengevaluasi pertumbuhan atau penurunan perusahaan
selama suatu periode tertentu. Hal ini sejalan dengan pandangan Kadim &
Sunardi (2019).

Keseluruhan, profitabilitas bukan hanya mencerminkan kesehatan
finansial perusahaan, tetapi juga memainkan peran sentral dalam
pengambilan keputusan distribusi laba kepada pemegang saham. Dengan
demikian profitabilitas dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini
diperkuat dengan penelitian yang dilakukan oleh Amrulloh & Amalia

(2020) yang menyatakan bahwa setiap peningkatan dalam profitabilitas
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berkontribusi pada kenaikan nilai perusahaan, sementara sebaliknya, jika
terjadi penurunan profitabilitas, nilai perusahaan akan mengalami
penurunan pula.

Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan yaitu likuiditas
dimana likuiditas mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajiban jangka pendek dan leverage mengevaluasi tingkat utang
perusahaan. Likuiditas merujuk pada kemampuan suatu perusahaan untuk
membayar kewajiban jangka pendek dengan tepat waktu. Aspek likuiditas
ini menjadi sangat penting karena terkait dengan kemampuan perusahaan
dalam menyediakan dana tunai secara tepat pada waktunya. Likuiditas
digunakan untuk menilai sejaun mana perusahaan dapat melunasi seluruh
kewajiban jangka pendeknya pada saat jatuh tempo, menggunakan aset
lancar yang dimilikinya (Muslih, 2023).

Apabila perusahaan mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya
sesuai dengan jadwal pembayaran, maka perusahaan dianggap likuid. Hal
ini menunjukkan bahwa disaat suatu perusahaan dapat memperbaiki
keuangannya dengan memenuhi kewajiban atau hutangnya, maka tingkat
likuiditasnya pun semakin tinggi dan akan mempengaruhi nilai perusahaan.
Hal ini diperkuat dengan penelitian yang dilakukan oleh Meivinia (2018)
yang menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan, yang
mencerminkan sejauh mana aset perusahaan dapat diubah menjadi kas atau
setara kas dengan mudah, semakin banyak pilihan sumber dana yang
tersedia bagi perusahaan untuk mendukung operasional dan investasinya.
Tingkat likuiditas yang tinggi menandakan bahwa perusahaan memiliki
kemampuan untuk dengan cepat memenuhi kewajiban jangka pendeknya
dan menghadapi situasi keuangan yang mendesak. Pentingnya tingkat
likuiditas tidak hanya terbatas pada kemampuan perusahaan untuk
membiayai kegiatan operasionalnya, tetapi juga berdampak pada persepsi
investor. Investor cenderung memberikan nilai lebih tinggi pada perusahaan
dengan likuiditas yang baik, karena ini memberikan keyakinan bahwa

perusahaan dapat mengelola kewajiban finansialnya dengan baik dan
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memiliki fleksibilitas dalam pengelolaan keuangan. Oleh karena itu, tingkat
likuiditas yang tinggi dapat menciptakan kepercayaan dan keyakinan di
kalangan investor, yang pada gilirannya dapat berdampak positif pada
penilaian nilai perusahaan dalam pasar keuangan. Namun hal ini
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Amrulloh & Amalia
(2020) yang menyatakan bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Surjadi (2019), faktor
selanjutnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan yaitu leverage.
Leverage adalah persentase dana yang berasal dari pemegang saham
dibandingkan dengan pemberi pinjaman. Leverage mengukur sejauh mana
perusahaan mengandalkan dana pinjaman dibandingkan dengan modal
sendiri. Rasio leverage mencerminkan proporsi hutang terhadap ekuitas
dalam struktur modal perusahaan. Rasio leverage menggambarkan seberapa
besar dana yang diberikan oleh pemegang saham dibandingkan dengan
pemberi pinjaman. Jika rasio tinggi, itu berarti sebagian besar dana berasal
dari pinjaman, sementara rasio rendah menunjukkan ketergantungan yang
lebih besar pada modal pemegang saham. Rasio leverage perusahaan
memiliki kemampuan yang lebih efektif dalam memenuhi kewajiban jangka
panjangnya dengan mengandalkan sumber dana yang lebih stabil, yaitu
modal sendiri. Tingkat leverage yang rendah, perusahaan lebih sedikit
bergantung pada pinjaman atau hutang jangka panjang. Sebaliknya,
perusahaan dapat mengandalkan modal sendiri, seperti ekuitas pemegang
saham, untuk mendukung kegiatan operasional dan memenuhi kewajiban
finansialnya. Rasio leverage yang rendah sering dianggap sebagai tanda
positif oleh investor dan kreditur, karena menunjukkan tingkat risiko yang
lebih rendah terkait dengan kewajiban perusahaan. Hal ini dapat
meningkatkan reputasi perusahaan di pasar dan memberikan kepercayaan
kepada para pemangku kepentingan terkait keberlanjutan keuangan jangka
panjang perusahaan.

Jika rasio leverage tinggi, ini mengindikasikan bahwa perusahaan
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memiliki lebih banyak hutang daripada modalnya. Leverage tinggi dapat
meningkatkan risiko keuangan perusahaan, terutama dalam situasi ketika
harus membayar bunga atau pokok pinjaman. Jumlah hutang yang semakin
besar dapat menyebabkan beban bunga yang signifikan. Oleh karena itu,
semakin tinggi leverage, semakin kecil laba yang dapat diterima oleh
perusahaan setelah membayar bunga dan hutang lainnya (Surjadi, 2019).
Namun hal ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Bagaskara et al. (2021) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh
terhadap nilai perusahaan.

Beberapa penelitian menunjukkan hasil yang tidak konsistenan
mengenai pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap nilai
perusahaan. Beberapa penelitian menunjukkan hasil yang berpengaruh dan
beberapa tidak. Keberagaman hasil penelitian yang ditemukan dalam
literatur mengenal pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap
nilai perusahaan menunjukkan adanya kesenjangan (gap) dalam
pemahaman dan temuan. Kesenjangan ini membuka peluang untuk
penelitian lebih lanjut dengan tujuan mendapatkan pemahaman yang lebih
mendalam dan konsisten.

Berdasarkan pemaparan di atas, maka disusun penelitian ini yaitu
“PENGARUH PROFITABLIITAS, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN CONSUMER NON-CYCLICALS
SUBSEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN?”

2. ldentifikasi Masalah

Penelitian ini mengidentifikasi beberapa masalah utama yang
melibatkan hubungan antara kualitas perusahaan dan nilai perusahaan,
pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, dampak likuiditas
terhadap nilai perusahaan, dan pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.

Pertama, kualitas perusahaan, yang diukur melalui harga saham,
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diungkapkan sebagai gambaran dinamika pasar modal terkait dengan sektor
tersebut. Kedua, profitabilitas, sebagai indikator utama kinerja keuangan,
menjadi sinyal penting bagi investor dan memiliki dampak pada penilaian
harga saham. Ketiga, likuiditas, sebagai faktor kunci dalam kemampuan
perusahaan untuk memenuhi kewajiban, turut memengaruhi persepsi
investor terhadap nilai perusahaan. Keempat, tingkat hutang perusahaan,
yang diukur melalui leverage, memiliki potensi memengaruhi risiko
keuangan dan laba bersih, sehingga memainkan peran signifikan dalam
menentukan nilai perusahaan. Dengan demikian, pemahaman mendalam
tentang masalah-masalah ini dapat memberikan wawasan berharga bagi

para pemangku kepentingan dalam mengambil keputusan investasi.

3. Batasan Masalah

Dari identifikasi masalah yang diuraikan dalam penelitian ini, maka
dilakukan pembatasan masalah agar penelitian yang dilakukan lebih
terfokus kepada masalah-masalah yang ingin diselesaikan. Penelitian ini
akan membatasi cakupan subyek pada perusahaan-perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada subsektor food & beverages
dalam sektor consumer non-cyclicals. Subyek melibatkan perusahaan yang
beroperasi di Indonesia dan terdaftar di BEI selama periode 2020-2022.
Penelitian akan membatasi terhadap 3 variabel independen antara lain
profitabilitas, likuiditas, dan leverage. Selanjutnya variabel dependen pada

penelitian ini yaitu nilai perusahaan.

4. Rumusan Masalah

Penelitian ini memiliki sejumlah permasalahan yang terkait dengan
sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

selama periode tahun 2020-2022. Pertama, penelitian ini akan meneliti
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apakah tingkat profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
nilai perusahaan dalam sektor tersebut? Kedua, penelitian akan meneliti
apakah tingkat likuiditas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan? Selanjutnya, penelitian akan meneliti apakah tingkat leverage
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan? Terakhir,
penelitian ini akan meneliti apakah faktor-faktor profitabilitas, likuiditas,
dan leverage, ketika digabungkan, memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals di BEI selama

rentang waktu yang ditetapkan?

Tujuan dan manfaat
1. Tujuan Penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi pengaruh profitabilitas
terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 2020-2022. Selain itu,
penelitian ini juga bertujuan untuk mengevaluasi apakah likuiditas dan
leverage memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan dalam sektor yang
sama dan periode yang sama. Selanjutnya, penelitian ini akan menganalisis
apakah secara bersama-sama, profitabilitas, likuiditas, dan leverage
memiliki dampak signifikan terhadap nilai perusahaan sektor consumer

non-cyclicals yang tercatat di BEI selama tahun 2020-2022.

2. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat teoritis dengan
kontribusi terhadap pengembangan teori mengenal pengaruh profitabilitas,
likuiditas, dan leverage terhadap nilai perusahaan. Hasil temuan dapat

menjadi dasar referensi yang Dberharga bagi peneliti selanjutnya,

15



memperkaya pemahaman akan hubungan antarvariabel dalam konteks
sektor consumer non-cyclicals di Bursa Efek Indonesia.

Secara praktis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat
bagi peneliti dengan memperluas pengetahuan mereka mengenal faktor-
faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. Bagi perusahaan, hasil
penelitian dapat berfungsi sebagai panduan, memberikan saran yang
berharga terkait dampak profitabilitas, likuiditas, dan leverage terhadap
nilai perusahaan, yang dapat digunakan dalam pengambilan keputusan
strategis.

Lebih lanjut, manfaat praktis penelitian ini melibatkan kontribusi untuk
dunia akademik di tingkat universitas dan fakultas. Temuan ini diharapkan
dapat menambah wawasan dan pengetahuan di ranah akademis,
menjadikannya referensi yang berharga bagi penyelenggara pendidikan
tinggi dan mahasiswa untuk memperdalam pemahaman mengenal
hubungan faktor-faktor tersebut dalam konteks bisnis sektor consumer non-

cyclicals di BEI.
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