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UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

ABSTRAK

Tujuan penelitian ini yakni guna mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
leverage terhadap nilai perusahaan pada sektor non cyclical yang terdaftar pada Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2022-2024. Penelitian ini menerapkan metode purposive
sampling sebanyak 72 sampel dengan 24 perusahaan. Pendekatan pengolahan data
menerapkan analisis regresi berganda yang dibantu oleh program EViews 13 dan
Microsoft 365. Penelitian ini membuahkan hasil yakni profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Likuiditas berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Leverage berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini membuahkan implikasi bahwa
profitabilitas yang tinggi menciptakan yang memberikan daya tarik kuat bagi investor
dikarenakan perusahaan dapat menghasilkan laba yang konsisten. Perusahaan harus
waspada terhadap pengeloaan utang agar tidak menimbulkan risiko keuangan jangka
panjang. Likuiditas yang tinggi dapat mengindikasikan kelebihan kas yang tidak
digunakan secara produktif, sehingga bisa mengurangi efisiensi penggunaan aset.

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, Profitabilitas, Likuiditas, Leverage

ABSTRACT

The purpose of the study was determine the effect of profitability, liquidity, and
leverage on firm value in the non-cyclical sector listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2022-2024. This study applied a purposive sampling method of 72 samples
with 24 companies. The data processing method uses multiple regression analysis
assisted by the EViews 13 and Microsoft 365 programs. This study produces results,
namely profitability has a positive and significant effect on firm value. Liquidity has a
negative and insignificant effect on firm value. Leverage has a negative and
insignificant effect on firm value. This research has implications that high profitability
creates high trust for investors because companies can generate consistent profits.
Companies must be vigilant about managing debt so as not to cause long-term financial
risk. High liquidity can indicate excess cash that is not used productively, so it can
reduce the efficiency of asset use.

Key Words: Firm Value, Profitability, Liquidity, Leverage
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1.  Latar Belakang Masalah

Di tengah persaingan global, perusahaan harus mengelola berbagai aspek bisnisnya
dengan baik agar tetap kompetitif. Keuntungan yang tinggi dari saham dapat menarik
lebih banyak investor dan membantu perusahaan bertahan serta berkembang. Pada
akhirnya, perusahaan memiliki tujuan utama yang berupa menciptakan nilai tambah
untuk pemilik ataupun pemegang saham, yaitu dengan terus berupaya membuat nilai
perusahaan secara berkelanjutan meningkat. Upaya ini mencerminkan komitmen untuk
memberikan hasil yang maksimal atas investasi yang telah ditanamkan. Berdasarkan
penelitian Putra dan Sunarto (2021), nilai perusahaan merupakan perspektif investor
mengenai kinerja sebuah perusahaan yang berkaitan dengan fluktuasi harga saham di
pasar modal.

Nilai perusahaan sering kali berhubungan langsung dengan pergerakan harga
saham yang dimiliki oleh perusahaan itu. Maka dari itu, nilai perusahaan dipandang
sebagai indikator penting ketika menilai kesejahteraan para pemegang saham. Menurut
Prabowo, Sunarto, & Sudiyato (2016), menyatakan bahwa nilai perusahaan memiliki
peran yang krusial, mengingat perusahaan dengan nilai tinggi berpotensi memberikan
tingkat kesejahteraan yang lebih baik bagi setiap pemegang sahamnya. Menurut
Gunardi ef al. (2022), nilai perusahaan mencerminkan tingkat kepercayaan masyarakat
terhadap bisnis yang dijalankan sejak perusahaan didirikan. Nilai ini juga dapat
diartikan sebagai harga yang disepakati jika perusahaan tersebut dijual kepada pembeli.

Oleh karena itu, memahami aspek-aspek yang memengaruhi nilai perusahaan
menjadi hal yang esensial bagi investor, manajemen perusahaan, serta pemangku
kepentingan lainnya. Salah satu sektor yang menarik untuk dikaji dalam kaitannya
dengan nilai perusahaan adalah sektor non cyclical. Sektor ini terdiri dari perusahaan

yang bergerak dalam industri dengan permintaan yang stabil dan tidak terlalu



dipengaruhi oleh fluktuasi ekonomi. Industri seperti barang konsumsi, farmasi,
kesehatan, dan utilitas termasuk dalam kategori ini. Perusahaan di sektor ini cenderung
lebih tahan terhadap perubahan ekonomi dibandingkan dengan sektor cyclical yang
lebih rentan terhadap kondisi pasar. Namun, meskipun sektor ini memiliki stabilitas
yang relatif lebih baik, tetap ada berbagai faktor yang dapat memengaruhi nilai
perusahaan di dalamnya.

Selama periode 20222024, berbagai tantangan dan peluang muncul yang dapat
berdampak pada nilai perusahaan di sektor non cyclical. Pandemi COVID-19 yang
sebelumnya melanda dunia telah mengubah banyak aspek bisnis, termasuk pola
konsumsi dan perilaku pasar. Di sisi lain, pemulihan ekonomi pasca-pandemi
menghadirkan tantangan baru seperti peningkatan inflasi, kenaikan suku bunga, serta
volatilitas di pasar keuangan global. Faktor eksternal ini bisa memengaruhi
kepercayaan investor pada nilai perusahaan di sektor non cyclical.

Selain faktor eksternal, pendekatan dan kebijakan yang diambil oleh manajemen
perusahaan juga berkontribusi signifikan guna membuat penilaian perusahaan.
Manajemen yang mampu membuat keputusan strategis yang tepat dalam mengelola
aset, mengoptimalkan struktur modal, serta meningkatkan efisiensi operasional dapat
berkontribusi dalam menciptakan nilai yang lebih tinggi bagi perusahaan. Keputusan
terkait keuangan, investasi, dan ekspansi bisnis juga menjadi aspek krusial yang
memengaruhi bagaimana pasar menilai suatu perusahaan.

Di Bursa Efek Indonesia, sektor non cyclical menarik minat para investor karena
karakteristiknya yang relatif konsisten dan mampu bertahan di tengah guncangan
ekonomi. Namun, stabilitas ini tidak serta-merta menjamin bahwa nilai perusahaan
dalam sektor ini akan tetap konstan. Berbagai faktor internal dan eksternal tetap mampu
memengaruhi pemahaman investor mengenai perusahaan dalam sektor ini, sehingga
penting untuk memahami bagaimana dinamika pasar berkontribusi terhadap perubahan
nilai perusahaan.

Tujuan dari penelitian ini yakni guna melakukan analisis terhadap elemen-elemen

yang memengaruhi nilai perusahaan di sektor non cyclical yang terdaftar di Bursa Efek



Indonesia (BEI) selama tahun 2022 hingga 2024. Dengan memahami faktor-faktor
yang berperan dalam nilai perusahaan, hasil dari penelitian ini diharapkan mampu
memberikan pemahaman bagi para investor dalam membuat keputusan investasi serta
bagi manajemen perusahaan untuk merumuskan strategi bisnis yang lebih efisien demi
peningkatan nilai perusahaan yang optimal. Disamping hal tersebut, penelitian ini juga
diharapkan menjadi referensi bagi regulator pasar modal dalam memahami dinamika
nilai perusahaan dalam sektor yang lebih stabil dibandingkan sektor lainnya. Dengan
demikian, penelitian ini diharapkan bisa memberikan kontribusi akademik serta efisien
dalam memahami bagaimana perusahaan di sektor non cyclical dapat mempertahankan

dan meningkatkan nilai perusahaan di tengah kondisi pasar yang terus berkembang.

2.  Identifikasi Masalah
Nilai perusahaan adalah indikator penting yang menunjukkan kondisi dan potensi

perusahaan dari sudut pandang investor. Sebagaimana diungkapkan oleh Kasmir
(2018), profitabilitas adalah elemen yang paling berpengaruh terhadap nilai perusahaan
karena mencerminkan kekuatan dalam menghasilkan laba. Ketika semakin tinggi
profitabilitas, menjadikan dampak terhadap peningkatan nilai perusahaan yang
semakin besar. Profitabilitas juga berperan sebagai perantara pada hubungan antara
leverage dan nilai perusahaan, membuktikan yakni semakin tinggi profitabilitas,
semakin kuat pengaruh positif antara tingkat utang dan nilai perusahaan. Struktur
modal juga berperan penting, karena menggambarkan bagaimana perusahaan
membiayai operasionalnya, baik melalui utang maupun modal sendiri. Debt to Equity
Ratio (DER) yaitu salah satu indikator utama pada mengukur keseimbangan struktur
modal. Keputusan yang tepat dalam memilih sumber pendanaan sangat krusial, karena
penggunaan utang dalam jumlah yang sesuai dapat meningkatkan nilai perusahaan
dengan memberikan modal untuk ekspansi bisnis. Namun, jika utang yang diambil
terlalu besar, biaya bunga yang tinggi dapat menekan profitabilitas serta menurunkan

nilai perusahaan.



Ukuran perusahaan juga menjadi faktor yang memengaruhi nilai perusahaan. Zuhro
(2019) menyatakan bahwa perusahaan besar cenderung lebih stabil dan menarik di
mata investor, karena menunjukkan pertumbuhan yang baik. Total aset yang lebih
besar dibandingkan dengan utang perusahaan dapat menjadi indikator positif bagi
investor. Pada Suwardika dan Mustanda (2017), pertumbuhan suatu perusahaan dapat
dinilai melalui perbandingan aset yang mengindikasikan seberapa banyak aset yang
kepemilikan serta dikelola oleh perusahaan tersebut. Fajaria dan Isnalita (2018) juga
menegaskan yakni pertumbuhan perusahaan mencerminkan kemampuannya dalam
berkembang dan berkontribusi dalam industri tempatnya beroperasi. Semakin tinggi
pertumbuhan perusahaan, semakin besar daya tariknya bagi investor.

Likuiditas juga berperan sebagai elemen penting dalam menentukan nilai suatu
perusahaan. Hery (2019) menyatakan bahwa likuiditas membuktikan kemampuan
perusahaan ketika memenuhi kewajiban yang akan segera jatuh tempo. Perusahaan
dengan likuiditas yang tinggi umumnya lebih dipandang positif oleh investor, karena
mencerminkan manajemen keuangan yang stabil. Sebaliknya, likuiditas yang rendah
dapat meningkatkan kemungkinan gagal bayar, yang pada gilirannya bisa menurunkan
nilai perusahaan. Disamping itu, Rahmawati (2012) menekankan bahwa kepemilikan
yang dilakukan oleh manajemen juga berpengaruh besar terhadap nilai perusahaan.
Jika pihak manajemen memiliki saham, mereka biasanya cenderung mengambil
keputusan yang lebih menguntungkan untuk para pemilik saham, yang berdampak pada
peningkatan nilai perusahaan.

Struktur aset juga menjadi faktor penting yang mencerminkan kekayaan
perusahaan. Weston dan Copeland (2010) menjelaskan yakni perusahaan dengan
struktur aset yang baik biasanya mempunyai aset tetap dalam jumlah besar, yang
diharapkan dapat memberikan manfaat jangka panjang. Kebijakan dividen pun
memainkan peran krusial dalam menarik investor. Perusahaan yang secara konsisten
membagikan dividen memberikan sinyal positif tentang kesehatan keuangan mereka.
Investor cenderung memilih perusahaan yang membagikan dividen secara teratur,

karena menunjukkan stabilitas bisnis.



Risiko bisnis juga memiliki dampak besar terhadap nilai perusahaan. Alamsyah dan
Malanua (2021) menjelaskan bahwa risiko bisnis mencerminkan ketidakpastian dalam
memperkirakan laba atau rugi operasional di masa depan. Semakin tinggi risiko bisnis,
semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan keuangan. Ginting dkk.
(2020) menambahkan bahwa risiko bisnis berkaitan dengan tingkat risiko yang
dihadapi saham perusahaan jika tidak menggunakan utang dalam pendanaannya.
Oktafiani dkk. (2019) menyatakan bahwa semakin tinggi risiko bisnis, semakin besar
indikasi bahwa perusahaan kurang mampu mengelola keuangannya dengan baik, yang
dapat meningkatkan risiko gagal bayar di masa mendatang.

Berdasarkan Pratama (2016) dalam Andeska (2020), financial distress yaitu
kondisi ketika sebuah perusahaan menghadapi masalah keuangan yang bisa berujung
pada kebangkrutan jika tidak ditangani dengan cepat. Perusahaan yang terjebak dalam
kesulitan finansial sering kali tidak dapat memenuhi komitmennya, yang berimbas
pada penurunan nilai perusahaan di mata para investor. Berlandaskan hal tersebut,
manajemen perusahaan perlu memiliki kemampuan untuk mengatur keuangan dengan
efektif agar terhindar dari situasi ini.

Tingkat suku bunga juga berperan dalam menentukan nilai perusahaan. Apabila
tingkat bunga meningkat, para investor biasanya lebih memilih ketika menyimpan uang
mereka pada deposito yang lebih aman daripada berinvestasi di pasar saham.
Sebaliknya, ketika tingkat bunga menurun, peluang untuk berinvestasi di pasar saham
menjadi lebih menarik. Oleh karena itu, perusahaan perlu memahami dampak suku
bunga terhadap minat investor dan menyesuaikan strategi keuangan mereka.

Perencanaan pajak juga menjadi faktor penting dalam menjaga profitabilitas
perusahaan. Dengan strategi perpajakan yang tepat, perusahaan dapat mengurangi
beban pajak dan meningkatkan laba setelah pajak. Perencanaan pajak yang efektif
membantu perusahaan mengelola kewajibannya sesuai dengan regulasi yang berlaku
tanpa melanggar peraturan. Pajak adalah salah satu tanggung jawab utama yang harus

dipikul oleh perusahaan, sehingga penerapan strategi perpajakan yang tepat sangat



krusial untuk menjaga agar bisnis tetap beroperasi secara efisien dan bersaing pada
pasarnya.

Secara keseluruhan, nilai perusahaan dipengaruhi oleh sejumlah faktor yang saling
terhubung, seperti keuntungan, komposisi modal, skala perusahaan, kemampuan
likuiditas, strategi pembagian dividen, dan pendekatan untuk perlindungan risiko.
Selain itu, faktor eksternal seperti tingkat suku bunga dan kebijakan perpajakkan juga
memiliki peran penting. Dengan pengelolaan yang baik terhadap faktor-faktor ini,
perusahaan dapat meningkatkan daya tariknya di mata investor serta menjaga

keberlanjutan bisnisnya di pasar yang kompetitif.

3. Batasan Masalah

Dalam studi ini, fokus utama akan diberikan pada elemen-elemen yang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, terkhusus di sektor non cyclical yang terdaftar
di BEI selama periode 2022 hingga 2024. Variabel yang menjadi sorotan pada
penelitian ini mencakup profitabilitas, likuiditas serta /everage. Profitabilitas
merefleksikan sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan keuntungan berdasarkan
aset yang dimilikinya. Dengan kata lain, profitabilitas menggambarkan seberapa
efisien perusahaan pada mengoptimalkan asetnya guna menghasilkan laba.
Profitabilitas dipakai sebagai indikator efektivitas manajerial dalam pengelolaan
perusahaan. Profitabilitas dapat diartikan sebagai tingkat keuntungan yang dihasilkan
oleh perusahaan dari penjualan serta pendapatan investasinya. Profitabilitas
mengindikasikan kemampuan perusahaan guna meraih keuntungan dari aktivitas
operasionalnya dalam periode tertentu. Kinerja profitabilitas umumnya dievaluasi
melalui laporan keuangan, seperti laporan neraca serta laporan laba rugi. Semakin
tinggi profitabilitas suatu perusahaan, semakin menarik bagi penanam modal, sebab
hal tersebut mencerminkan peluang agar mendapatkan keuntungan yang lebih tinggi di
masa depan dan dapat meningkatkan permintaan terhadap sahamnya, dan pada
akhirnya berkontribusi pada peningkatan nilai perusahaan. Profitabilitas membuktikan

sejauh mana perusahaan mampu menghasilkan laba berdasarkan aset yang kepunyaan



perusahaan tersebut. Profitabilitas diukur dengan Return On Asset (ROA) serta Return
On Equity (ROE). Menurut Zuhroh (2019) variabel profitabilitas terbukti memiliki
pengaruh positif serta signifikan terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendek dengan menggunakan aset lancar yang dimilikinya. Apabila sebuah perusahaan
memiliki utang yang harus diselesaikan, maka perusahaan tersebut wajib untuk
melunasi kewajiban itu. Perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban jangka
pendeknya pada waktu yang tepat dipandang mempunyai likuiditas yang sehat.
Sebaliknya, apabila sebuah perusahaan kesulitan dalam memenuhi kewajiban ketika
jatuh tempo, maka perusahaan tersebut dianggap mempunyai likuiditas yang buruk.
Semakin tinggi tingkat likuiditas yang dimiliki sebuah perusahaan, semakin besar
kepercayaan dari para investor untuk berinvestasi, karena perusahaan tersebut
dianggap lebih efektif dalam pengelolaan keuangan dan pemenuhan tanggung jawab
finansial. Likuiditas diukur dengan menggunakan Current Ratio (CR). Menurut
Anggraini (2020), dinyatakan yakni likuiditas tidak memberikan dampak pada nilai
perusahaan.

Leverage mencerminkan seberapa besar perusahaan mengandalkan utang dalam
pembiayaan operasionalnya. Semakin meningkat penggunaan leverage, semakin
tinggilah risiko yang perlu dihadapi, khususnya dalam aspek kemampuan untuk
melunasi utang. Namun, bila dikelola dengan baik, leverage bisa menjadi taktik yang
efisien untuk meningkatkan profitabilitas sebuah perusahaan. Menurut Markonah
(2020), leverage memiliki dampak positif yang signifikan terhadap nilai suatu
perusahaan. Leverage dihitung melalui Debt to Equity Ratio (DER).

4. Rumusan Masalah

Berlandaskan pemaparan yang berada di atas, dengan demikian penelitian ini

dapat dirangkum dalam bentuk rumusan masalah, yakni:



a. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dalam
sektor non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024?
b. Apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dalam sektor
non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-20247?
c. Apakah leverage berpengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan sektor
non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-20247?
B. Tujuan dan Manfaat
1.  Tujuan
Berlandaskan pemaparan masalah di atas, tujuan penelitian ini bisa disusun
yakni:
a. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dalam sektor non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-
2024
b. Untuk mengetahui apakah likuiditas berpengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan dalam sektor non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-
2024
c. Untuk mengetahui /everage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
sektor non cyclical di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2022-2024
2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan mampu menghasilkan wawasan yang berharga dalam

memahami nilai perusahaan serta memberikan manfaat bagi berbagai pihak, di

antaranya:

a. Bagi Perusahaan

Penelitian ini diharapkan bisa memberikan wawasan mengenai pengaruh
leverage, likuiditas serta profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Temuan
penelitian ini bisa menjadi bahan pertimbangan guna mengambil keputusan
keuangan agar nilai perusahaan meningkat. Disamping hal tersebut, penelitian

ini mampu mempermudah perusahaan guna mengelola strategi keuangan yang



lebih efisien agar dapat menarik lebih banyak investor dibandingkan sebelumnya.
Dari penelitian juga dapat membantu perusahaan memahami bagaimana kondisi
keuangan pada internal perusahaan agar dapat menyebabkan posisinya di pasar.
Penelitian juga bisa dijadikan landasan bagi perusahaan agar lebih terbuka serta

bertanggung jawab dalam menyediakan laporan keuangan.

Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan bisa menghasilkan wawasan yang bisa dijadikan
pedoman untuk para investor ketika memutuskan mengenai investasi. Dengan
memahami faktor leverage, likuiditas, dan profitabilitas, investor bisa menilai
perusahaan di sektor non cyclical dengan lebih optimal. Disamping hal tersebut,
studi ini juga diharapkan dapat membantu mendeteksi potensi risiko serta
peluang keuntungan dalam berinvestasi pada perusahaan dengan karakteristik
tertentu. Penelitian ini juga diharapkan untuk membantu investor mengenali
peluang investasi yang lebih aman dan berpotensi menawarkan keuntungan
berkelanjutan. Studi ini juga menghasilkan wawasan lebih mendalam mengenai
faktor keuangan yang dapat berpengaruh terhadap perubahan harga saham serta
hasil investasi.
Bagi Pengembangan Pengetahuan

Penelitian ini ikut andil dalam menambah wawasan di bidang keuangan dan
manajemen perusahaan, terutama ketika memahami faktor-faktor yang
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Tidak hanya itu, temuan penelitian ini
bisa menghasilkan landasan bagi riset selanjutnya untuk meningkatkan model
analisis yang lebih mendalam. Penelitian ini juga dirancang untuk
memperbanyak sumber literatur akademik terkait sektor non cyclical di Bursa
Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini mampu membuka peluang bagi penelitian
lanjutan terkait dengan strategi terbaik dalam mengelola keuangan perusahaan di

sektor non cyclical. Penelitian ini diharapkan memberikan referensi bagi



mahasiswa dan akademisi untuk mempelajari keterkaitan antara struktur

keuangan dan nilai perusahaan.
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