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ABSTRAK

PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, LEVERAGE, DAN
PERTUMBUHAN PENJUALAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN SEKTOR CONSUMER NON CYCLICALS PERIODE 2021-
2023

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengkaji pengaruh likuiditas,
profitabilitas, leverage, dan pertumbuhan penjualan terhadap nilai perusahaan.
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan mengumpulkan data
sekunder dari sektor consumer non cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) tahun 2021-2023. Sampel dipilih dengan teknik purposive
sampling dan memperoleh data yang valid sebanyak 28 perusahaan. Pengelolahan
data penelitian menggunakan E-Views versi 12 dan Microsoft Excel 2019. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa likuiditas dan /leverage tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas dan pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, likuiditas, profitabilitas, /everage, pertumbuhan
penjualan.

The purpose of this study is to examine the effect of liquidity, profitability,
leverage, and sales growth on firm value. This study uses quantitative methods by
collecting secondary data from the consumer non cyclicals sector listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX) for 2021-2023. The sample was selected using
purposive sampling technique and obtained valid data as many as 28 companies.
Research data processing using E-Views version 12 and Microsoft Excel 2019.
The results showed that liquidity and leverage have no significant effect on firm
value, while profitability and sales growth have a positive and significant effect
on firm value.

Keywords: Firm value, liquidity, profitability, leverage, sales growth.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Dalam kondisi ketidakstabilan ekonomi yang berpotensi memengaruhi
kinerja sebuah perusahaan, investor perlu mengambil keputusan investasi
yang fleksibel dan sesuai dengan perubahan siklus ekonomi. Nilai perusahaan
menunjukkan seberapa besarnya nilai ekonomi suatu perusahaan di mata
kreditur, investor, dan pemangku kepentingan lainnya. Nilai perusahaan
sering dijadikan indikator utama dalam menilai kinerja dan prospek jangka
panjang suatu entitas bisnis. Perusahaan bukan hanya bertujuan untuk
mencapai laba jangka pendek, namun memaksimalkan nilai perusahaan
dalam jangka panjang. Ukuran nilai Perusahaan menentukan kepercayaan
investor terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan di
masa depan berkorelasi positif dengan nilainya. Menurut Jensen dan
Meckling (1976) nilai perusahaan yang meningkat mencerminkan
kemampuan manajemen dalam menjalankan strategi operasional, efisiensi
keuangan, dan pengambilan keputusan yang tepat. Perusahaan dengan nilai
yang tinggi umumnya memiliki kemampuan untuk bertahan di tengah
persaingan dan dinamika pasar yang terus berubah. Nilai perusahaan dapat
tercermin melalui kapitalisasi pasar, rasio keuangan tertentu (seperti Tobin’s
Q atau Price to Book Value), serta persepsi pasar terhadap manajemen dan
fundamental perusahaan.

Nilai perusahaan merupakan indikator penting yang mencerminkan
seberapa besar perusahaan dihargai oleh pasar secara keseluruhan, bagi bisnis
yang memiliki fokus pada sektor consumer non cyclicals nilai perusahaan
menjadi aspek yang sangat krusial karena sektor ini menawarkan produk-
produk penting yang dibutuhkan masyarakat secara terus-menerus, terlepas

dari kondisi ekonomi.



Produk seperti makanan, minuman, obat-obatan, dan barang kebutuhan
rumah tangga memiliki permintaan yang relatif stabil sepanjang waktu,
sehingga perusahaan di sektor ini diharapkan mampu menjaga kinerja
keuangan yang konsisten. Dalam situasi seperti ini, nilai perusahaan adalah
ukuran utama untuk menilai kualitas manajemen dan prospek masa depan
serta keuangan perusahaan. Menurut Rahmawati, Haq dan Oktaviani (2024)
nilai perusahaan sangat penting karena berperan sebagai tolak ukur daya tarik
investasi jangka panjang, investor cenderung menaruh minat pada perusahaan
dengan nilai tinggi karena dianggap memiliki fundamental yang kuat, arus
kas yang sehat, dan risiko yang lebih rendah daripada perusahaan di sektor
lain yang terkena dampak siklus ekonomi.

Nilai Perusahaan yang tinggi membuka peluang lebih besar bagi
perusahaan untuk mengakses sumber pendanaan, baik melalui pinjaman
perbankan dengan bunga yang kompetitif maupun dengan menerbitkan
saham baru. Akses pendanaan ini penting untuk mendukung ekspansi, inovasi
produk, dan efisiensi operasional, yang pada akhirnya akan memperkuat
posisi perusahaan di pasar. Tidak hanya itu, nilai perusahaan juga berkaitan
erat dengan reputasi dan citra merek. Menurut Billa dan Fidiana (2022)
perusahaan yang memiliki nilai tinggi umumnya dipersepsikan sebagai
perusahaan yang sehat secara operasional dan terpercaya, baik oleh
konsumen, pemasok, maupun mitra bisnis. Ini akan meningkatkan loyalitas
pelanggan dan memperkuat daya tawar perusahaan dalam rantai pasok.
Dalam jangka panjang, nilai perusahaan yang tinggi juga memberikan
perlindungan terhadap gejolak ekonomi atau krisis pasar, karena perusahaan
dapat mempertahankan struktur keuangan yang kuat dan strategi bisnis yang
adaptif.

Di perusahaan sektor consumer non cyclicals, ada banyak variabel yang
memengaruhi nilai bisnis, mulai dari kekuatan merek, efisiensi distribusi,
inovasi produk, hingga kepatuhan terhadap regulasi kesehatan dan

lingkungan.



Menurut Pangestuti dan Said (2024) perusahaan di sektor ini dituntut untuk
tidak hanya fokus pada keuntungan jangka pendek, tetapi juga pada
penciptaan nilai jangka panjang melalui tata kelola yang baik, inovasi
berkelanjutan, dan komitmen terhadap tanggung jawab sosial. Dengan
demikian, nilai perusahaan bukan sekadar angka di laporan keuangan,
melainkan representasi dari persepsi pasar terhadap seluruh aspek operasional
dan strategis perusahaan. Dalam sektor consumer non cyclicals yang sangat
kompetitif namun stabil, untuk tetap relevan, dipercaya, dan mampu tumbuh
secara berkelanjutan, perusahaan harus mempertahankan dan meningkatkan
nilainya.

Menurut Sukma (2021), memaksimalkan harga saham adalah salah satu
cara untuk meningkatkan nilai perusahaan. Kenaikan harga saham akan
memberikan keuntungan bagi para pemegang saham, yang pada akhirnya
akan meningkatkan kesejahteraan mereka. Nilai perusahaan memegang
peranan penting dalam mencerminkan kepercayaan pasar terhadap kinerja
perusahaan, baik saat ini maupun dalam jangka panjang. Keyakinan investor
terhadap prospek masa depan perusahaan berkorelasi positif dengan nilai
perusahaan. Hal ini juga didukung oleh Ismiyatun, Aryani, dan Ispriyahadi
(2021) yang menyatakan bahwa harga saham adalah salah satu indikator yang
dapat menunjukkan nilai suatu perusahaan. Harga saham menunjukkan nilai
perusahaan, dari mana semua pemegang saham dan investor mengharapkan
yang terbaik darinya.

Karena saham perusahaan di Bursa Efek Indonesia dimiliki oleh
masyarakat umum, agar mereka dapat membuat keputusan investasi yang
tepat, penting bagi mereka untuk memahami bagaimana bisnis bekerja. Salah
satu sektor yang ada di BEI adalah sektor consumer non cyclicals (sektor
barang konsumen primer), ini adalah sektor industri yang terdiri dari berbagai
bisnis yang menghasilkan atau menjual barang dan jasa yang selalu
dibutuhkan oleh masyarakat sehingga dapat dikatakan bahwa sektor ini tidak
bergantung pada kondisi ataupun dinamika ekonomi (Nadya, 2023).



Produk yang dihasilkan tetap dikonsumsi secara konsisten, baik saat ekonomi
tumbuh maupun mengalami penurunan. Dengan begitu, dapat disimpulkan
bahwa yang menjadi karakteristik pada sektor ini yaitu, permintaan yang
stabil dan, produk kebutuhan pokok, dan bertahan di siklus ekonomi apapun.
Dari sisi kacamata investor, saham sektor consumer non cyclicals sering kali
direkomendasikan karena risiko yang relatif rendah saat kondisi pasar tidak
menentu.

Oleh karena itu, para investor tentu memiliki ekspektasi bahwa saham ini
akan tetap mampu bertahan meskipun kondisi ekonomi sedang tidak stabil.
Namun, pada kenyataannya tidak berjalan demikian. Pelemahan indeks juga
terjadi pada tahun 2021, di mana tercatat turun sebesar 16,04 persen
sepanjang tahun dan menempati posisi kedua sebagai sektor dengan kinerja
terburuk dalam indeks sektoral (Ramadhansari, 2022).

Namun, di tengah tekanan yang dihadapi sektor consumer non cyclicals,
beberapa emiten tetap menunjukkan ketahanan yang kuat, salah satunya
adalah PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF). Jika mengacu pada grafik
pergerakan saham INDF dari tahun 2021 hingga 2023 (yang merupakan
periode pemulihan pascapandemi Covid-19) dapat terlihat bahwa saham ini
menunjukkan kecenderungan menguat secara bertahap. Meskipun sempat
mengalami fluktuasi, terutama di pertengahan 2022, secara keseluruhan tren
jangka menengahnya cenderung positif, dengan kenaikan signifikan mulai
akhir 2023 hingga awal 2025. Hal ini mencerminkan keyakinan investor
terhadap fundamental perusahaan serta daya tahan bisnis Indofood dalam
menyediakan kebutuhan pokok, yang tetap dibutuhkan dalam berbagai
kondisi ekonomi.

Berikut adalah gambar mengenai tren pergerakan saham INDF dari tahun

2021 hingga 2025:
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Gambar 1.1. Pergerakan Saham INDF Tahun 2021 — 2025

Dalam kondisi ekonomi yang bergerak sangat dinamis, penting bagi
perusahaan untuk mampu bertahan dan beradaptasi. Salah satu faktor kunci
untuk menjaga keberlangsungan tersebut adalah dengan mempertahankan dan
memberikan peningkatan dalam nilai perusahaan itu sendiri. Nilai perusahaan
sendiri dipengaruh oleh banyak faktor, termasuk profitabilitas, likuiditas,
pertumbuhan penjualan dan leverage suatu perusahaan. Menurut Ismiyatun et
al. (2021), profitabilitas merupakan faktor krusial dalam memastikan
kelangsungan hidup perusahaan dalam jangka panjang. Profitabilitas
memberikan gambaran mengenai efektivitas perusahaan dalam mencapai
target keuangannya, dan secara signifikan meningkatkan nilai perusahaan.
Menurut Yanti dan Darmayanti (2019), profitabilitas mempengaruhi nilai
perusahaan karena dapat menarik investor. Respons ini berpotensi mendorong
kenaikan harga saham di pasar, yang pada akhirnya memperkuat persepsi
investor terhadap nilai perusahaan.

Faktor kedua adalah likuiditas. Likuiditas juga dipandang sebagai
elemen penting dalam aspek pendapatan, karena menunjukkan besarnya
modal kerja yang dibutuhkan perusahaan untuk membiayai aktivitas

operasionalnya (Ismiyatun et al., 2021).



Likuiditas yang terjaga dengan baik dapat meningkatkan kepercayaan
investor, karena menunjukkan manajemen keuangan yang sehat dan kesiapan
perusahaan dalam menghadapi risiko jangka pendek.

Perencanaan, pengendalian, dan pemantauan likuiditas perusahaan yang
baik sangat penting, karena hal tersebut dapat membantu mengurangi risiko
kegagalan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek serta mencegah
kelebihan aset lancar yang tidak efisien. Oleh karena itu, untuk
mempertahankan stabilitas dan meningkatkan nilai perusahaan di mata
investor dan pemodal, pengelolaan likuiditas yang ideal sangat penting.

Selain likuiditas dan profitabilitas, komponen lain yang dapat
memengaruhi nilai bisnis adalah leverage. Keputusan dan kebijakan
mengenai penggunaan /everage sangat penting bagi perusahaan, karena rasio
leverage yang tinggi dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui manfaat
pajak yang diperoleh dari pengurangan pajak atas pembayaran bunga utang
(Ismiyatun ef al., 2021). Menurut Radja dan Artini (2020), leverage adalah
ukuran seberapa banyak utang yang digunakan perusahaan untuk membiayai
operasinya. Penggunaan utang yang tidak dikelola dengan baik dapat
meningkatkan risiko keuangan perusahaan, yang pada gilirannya dapat
menurunkan nilai perusahaan.

Pertumbuhan penjualan adalah komponen terakhir yang dapat
memengaruhi nilai bisnis. Investor lebih suka menanamkan modalnya pada
bisnis yang terus mengalami pertumbuhan penjualan (Apriliyanti, Hermi, &
Herawaty, 2019). Ini disebabkan oleh fakta bahwa peningkatan penjualan
menunjukkan peningkatan permintaan terhadap barang dan jasa yang dijual
oleh bisnis, yang pada gilirannya dapat menghasilkan peningkatan
pendapatan dan laba. Peningkatan pendapatan dan laba ini menunjukkan
kinerja keuangan yang baik, yang dapat meningkatkan nilai perusahaan di

mata investor.



Menurut Iskandar (2021), penjualan yang relatif stabil dan terus
meningkat dalam suatu perusahaan memudahkan perusahaan tersebut untuk
memperoleh dana eksternal atau aliran utang guna meningkatkan
operasionalnya. Peneliti ingin meneliti kembali elemen yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan karena ada perbedaan dalam hasil dari
berbagai penelitian sebelumnya. Oleh sebab itu, penelitian ini diberi judul
“Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Leverage dan Pertumbuhan
Penjualan terhadap Nilai Perusahaan Sektor Consumer Non Cyclicals
Periode 2021-2023”.

2. Identifikasi Masalah

Permasalahan dengan penelitian ini adalah variasi yang sering terjadi
dalam hasil penelitian. Hasil penelitian yang diperoleh dari Reschiwati,
Syahdina, dan Handayani (2020), Jihadi et al. (2021), Sukma (2021),
Wahyuningrum dan Sunarto (2023) menunjukkan bahwa likuiditas
meningkatkan nilai perusahaan secara signifikan positif. Di sisi lain,
penelitian Bahraini, Endri, Santoso, Hartati, Pramudena. (2021) serta Utami
dan Widati (2022) membuktikan bahwa likuiditas berdampak negatif pada
nilai perusahaan. Studi milik Febriana dan Anismadiyah (2024), Fauzi dan
Setiawati (2023), Ningsih dan Sari (2019) menyatakan bahwa nilai
perusahaan tidak terpengaruh secara signifikan oleh likuiditas.

Penelitian Adnyani dan Suaryana (2020), Jihadi ef al. (2021), Febriana
dan Anismadiyah (2024), Wahyuningrum dan Sunarto (2023), Fauzi dan
Setiawati (2023), Ningsih dan Sari (2019) menyatakan bahwa profitabilitas
mempengaruhi nilai perusahaan secara positif dan signifikan. Di sisi lain,
studi penelitian milik Hidayat dan Khotimah (2022) dan Saddam, Ali dan Ali
(2021) membuktikan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Penelitian Reschiwati et al. (2020), Iskandar
(2021), dan Patimah et al. (2025) menunjukkan profitabilitas tidak

berpengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan.



Studi penelitian Margono dan Gantino (2021) membuktikan bahwa
leverage menghasilkan dampak positif yang signifikan pada nilai perusahaan.
Penelitian Sukma (2021), Wahyuningrum dan Sunarto (2023), dan Patimah et
al. (2025) menunjukkan bahwa /leverage mengurangi nilai perusahaan. Di sisi
lain, penelitian milik Ningsih dan Sari (2019) membuktikan bahwa leverage
tidak memberikan dampak relevan signifikan dengan nilai perusahaan.

Menurut penelitian Adnyani dan Suaryana (2020), pertumbuhan
penjualan memiliki efek yang baik dan signifikan pada nilai perusahaan.
Studi Patimah et al. (2025) memberikan bukti bahwa peningkatan penjualan
memiliki efek negatif yang signifikan terhadap nilai perusahaan.

Di sisi lain, penelitian Iskandar (2021), Akmalia dan Aliyah (2022), dan
Apriliyanti dkk. (2019) membuktikan bahwa peningkatan penjualan tidak
mengubah nilai perusahaan secara signifikan.

Penelitian ini mereplikasi studi Reschiwati et al. (2020), dengan
perbedaan pada variabel independen, sampel, dan periode penelitian. Studi
sebelumnya menggunakan likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan
sebagai variabel independen. Di sisi lain, penelitian ini akan menggunakan
variabel independen yang memuat likuiditas, profitabilitas, leverage, dan
pertumbuhan penjualan. Sampel penelitian sebelumnya terdiri dari
perusahaan sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia, sedangkan sekarang
sampel yang digunakan sampel dari sektor consumer non cyclicals. Periode
penelitian sebelumnya mencakup 2014-2018, sedangkan penelitian ini fokus
pada 2021-2023.

3. Batasan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang dan masalah yang teridentifikasi,
penelitian ini menganalisis bagaimana pengaruh likuiditas, profitabilitas,
leverage, dan pertumbuhan penjualan sebagai variabel bebas terhadap nilai
perusahaan sebagai variabel terikat. Populasi penelitian ini dibatasi pada
perusahaan sektor consumer non cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia selama 3 tahun yaitu tahun 2021-2023.



4. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjelasan sebelumnya, rumusan masalah penelitian ini
adalah sebagai berikut:
a. Apakah likuiditas mempengaruhi nilai perusahaan?
b. Apakah profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan?
c. Apakah /everage mempengaruhi nilai perusahaan?

d. Apakah pertumbuhan penjualan mempengaruhi nilai perusahaan?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan
Berdasarkan penjelasan di atas, tujuan penelitian ini dapat dirumuskan
sebagai berikut:
a. Untuk mendapatkan bukti langsung tentang bagaimana likuiditas
mempengaruhi nilai perusahaan.
b. Mendapatkan bukti langsung tentang bagaimana profitabilitas
mempengaruhi nilai perusahaan.
c. Mendapatkan bukti langsung tentang dampak leverage terhadap nilai
perusahaan.
d. Mendapatkan bukti langsung tentang bagaimana peningkatan
penjualan mempengaruhi nilai perusahaan.
2. Manfaat
Melalui penelitian ini, diharapkan dapat memberikan kontribusi dan
manfaat kepada berbagai pihak, antara lain:
a. Bagi Praktisi dan Investor
Diharapkan bahwa penelitian ini akan memberikan wawasan
strategis tentang perusahaan di sektor consumer non cyclicals yang
menjadi subjek studi. Penelitian ini akan berkonsentrasi terutama pada

menemukan elemen penting yang memengaruhi nilai perusahaan.



Manajemen dapat membuat kebijakan keuangan dan operasional yang
lebih baik untuk meningkatkan kinerja dan daya saing bisnis dengan
memahami bagaimana likuiditas, profitabilitas, leverage, dan
pertumbuhan penjualan mempengaruhi nilai. Hasil penelitian ini juga
diharapkan dapat membantu investor membuat keputusan investasi

yang lebih baik.

. Bagi Pengembangan [lmu
Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pengetahuan dengan
memberikan pemahaman tentang berbagai komponen yang dapat
mempengaruhi nilai perusahaan sektor consumer non cyclicals.
Oleh karena itu, penelitian yang dilakukan saat ini tidak hanya
memperkaya ilmu pengetahuan di bidang keuangan perusahaan, tetapi
juga memberikan wawasan baru bagi akademisi, praktisi, dan pembuat
kebijakan dalam memahami dinamika yang memengaruhi nilai

perusahaan di tengah fluktuasi ekonomi global.
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