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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan, likuiditas,
profitabilitas, dan rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan sektor barang konsumsi primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Data penelitian merupakan data tahunan untuk periode observasi
2016-2022 yang diperoleh dari laporan tahunan perusahaan. Metode sampling yang digunakan adalah
purposive sampling. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi data panel
dengan pendekatan model yang terpilih Fixed Effect nilai R? sebesar 83,39 persen. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan, likuiditas
dan rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, sedangkan profitabilitas berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan.

PENDAHULUAN

Berdasarkan data OJK pasar modal Indonesia tumbuh dan berkembang pesat jika di bandingkan
dengan 7 tahun sebelumnya di mana IHSG tahun 2022 meningkat sebesar 29,3 % dan kapitalisasi pasar
juga turut meningkat sebesar 61,3 %. Perkembangan pasar modal Indonesia menjadikan tujuan investasi
menarik bagi para investor baik itu investor dalam negeri maupun investor luar negeri. Namun
ketidakpastian dalam berinvestasi di pasar saham mendorong investor untuk selalu berjaga-jaga dalam
menetapkan keputusan untuk membeli saham supaya bisa memaksimalkan refurn yang dikombinasikan
pada risiko tertentu dalam setiap keputusan investasi, dengan melihat nilai dari perusahaan
(Hermuningsih, 2019). Nilai perusahaan yang tinggi menjadikan tingkat kepercayaan dan ketertarikan
dari para investor untuk berinvestasi semakin tinggi. Besarnya nilai perusahaan akan berdampak pada
kepercayaan dari investor hal ini karena mereka melihat potensi perusahaan di masa depan. Saham
emiten pada sektor comsumer non-cyclicals atau sektor barang konsumen primer memperlihatkan
kekuatannya. Sederet saham pada sektor consumer non-cyclicals dapat melaju kencang di tengah
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gejolak dari bayang — bayang lonjakan inflasi serta ketidakpastian ekonomi (Kontan.co.id, 2022). Secara
sektoral dalam IDX sektor consumer non-cyclicals menjadi sinyal bangkitnya Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) (Beritasatu.com, 2022). Sektor consumer non-cyclicalls bersifat defensive, sehingga
tetap kukuh meski dalam berbagai tantangan dan rintangan (Kontan.co.id, 2022). Namun pada
kenyataannya rata-rata nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals menunjukkan kondisi yang
fluktuatif bahkan mengalami penurunan di tahun 2017, 2018, 2020, dan 2022. Berikut rata-rata nilai
perusahaan sektor consumer non- cyclicals yang tersaji pada gambar 1.

Gambar 1 Rata-rata Nilai Perusahaan
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cyclicals
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Sumber: Bursa Efek Indonesia (2023) (diolah)

Berdasarkan Gambar 1 terlihat bahwa rata-rata nilai perusahaan sektor consumers non-cyclicals
yang di proksikan dengan price to book value (Pbv) mengalami kenaikan yang sangat tajam di tahun
2016 sebesar 7,44 walau mengalami kenaikan namun berfluktuatif di setiap tahunnya. Tahun 2017 turun
sangat tajam sebesar 54,8 persen menjadi 3,36. Pada tahun 2018 nilai perusahaan kembali menurun
menjadi 2,87 setelah mengalami penurunan di tahun 2019 nilai perusahaan kembali mengalami
peningkatan menjadi 4,83. Pada tahun 2020 nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals turun ke
angka 2,33 nilai ini merupakan nilai terendah sepanjang tahun 2016 sampai dengan 2022. Pada tahun
2021 nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals naik kembali ke angka 4,16. Kondisi terakhir pada
tahun 2022 nilai perusahaan kembali mengalami penurunan sebesar 8,4 persen menjadi 3,81. Sehingga
ini menjadi sebuah fenomena.

Soejanto dan Thamrin (2020), mengatakan bahwa apabila nilai perusahaan tidak stabil maka
perusahaan akan dinilai mengalami penurunan oleh para investor. Hal ini berdampak pada perusahaan
yang akan kehilangan kepercayaan dari para investor. Ini akan berimbas pada investor yang akan
menjual kembali saham yang di milikinya akibatnya akan membuat modal perusahaan berkurang,
sehingga perusahaan mengalami resesi dalam menjalankan operasional perusahaannya.

Tinggi dan rendahnya nilai perusahaan tak luput dari berbagai faktor yang mempengaruhinya.
Berdasarkan peneliti terdahulu, terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan
seperti, ukuran perusahaan, likuiditas, profitabilitas serta rasio aktivitas. Menurut Dewi (2019) ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sebab ukuran perusahaan yang besar
memperlihatkan bahwa perusahaan mengalami perkembangan, sehingga investor akan merespons
positif serta nilai perusahaan akan meningkat. Hasil ini bertentangan dengan penelitian Ukhriyawati
(2019) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif. Sementara Budiharjo (2020)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, likuiditas yang tinggi dapat
memperlihatkan dana yang tersedia untuk membayar dividen, membiayai operasi perusahaan dan
investasi sehingga persepsi investor pada kinerja perusahaan semakin baik (Uttari dan Yadnya, 2018).
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Hasil ini bertentangan dengan penelitian Akbar dan Fahmi (2019), menyatakan bahwa likuiditas

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, sebab asset lancar yang semakin besar menunjukkan

terdapat dana yang menganggur pada perusahaan yang semestinya dapat di manfaatkan perusahaan
untuk mendapatkan keuntungan. Sementara hasil penelitian Dewi dan Rahyuda (2020) menyatakan
bahwa likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian Anisa (2022) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan, di mana profit yang besar dapat memberikan petunjuk perusahaan yang baik sehingga
dapat mendatangkan investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham, permintaan saham yang
meningkat akan memicu nilai perusahaan yang meningkat, akan tetapi ini bertentangan dengan
penelitian Dwicahyani, et al (2022) yang menyatakan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
nilai perusahaan, semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka tidak akan mempengaruhi nilai
perusahaan. Sementara itu pada penelitian yang dilakukan oleh Harahap, et a/ (2020) menyatakan bahwa
profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, artinya semakin tinggi profit yang diterima
dari suatu perusahaan tidaklah menjamin naiknya nilai dari perusahaan tersebut.

Hasil penelitian (Firdaus, 2020) menunjukkan bahwa rasio aktivitas berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan. Semakin tinggi tingkat aktivitas yang ada di perusahaan, semakin besar aliran
kas yang diterima perusahaan, artinya semakin efektif dalam mengendalikan aktivitas transaksi yang
ada di perusahaan, dengan demikian kepercayaan investor semakin besar yang akan berdampak pada
tingginya nilai perusahaan. Namun ini bertentangan dengan penelitian Bahraini, et al (2021) yang
menyatakan rasio aktivitas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan Soetjanto
dan Thamrin (2020) yang menyatakan rasio aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

Perbedaan penelitian ini dengan peneliti terdahulu terletak pada variabel penelitian, tahun
penelitian dan sampel perusahaan. Berdasarkan uraian latar belakang di atas, peneliti memberi judul
penelitian ini dengan “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Likuiditas, Profitabilitas dan Rasio Aktivitas
Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus pada Perusahaan Sektor Consumer Non-Cyclicals yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016 — 2022) Permasalahan yang akan diteliti dalam
penelitian ini adalah :

1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals ?

2. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals ?

3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals ?

4. Apakah rasio aktivitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals?

Adapun tujuan dari penelitian yaitu untuk menguji pengaruh ukuran perusahaan, likuiditas,
profitabilitas dan rasio aktivitas terhadap nilai perusahaan pada sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 —2022.

Manfaat Penelitian

a. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi yang akan dilakukan calon investor dan variabel — variabel apa
yang diperhatikan jika ingin berinvestasi saham di perusahaan consumer non-cyclicals.

b. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu pertimbangan
dalam pengambilan keputusan terutama dalam hal memaksimalkan kinerja perusahaan dan
kemakmuran pemegang saham yang berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

c. Kontribusi Teoritis, Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi sebagai bahan
referensi dan pengembangan ilmu pengetahuan terutama dalam bidang manajemen keuangan
khususnya teori — teori dan faktor — faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan.

Penelitian ini terdiri dari variabel dependen dan variabel independen. Variabel yang digunakan
dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan (PBV) sebagai variabel dependen, Ukuran Perusahaan (Ln),
Likuiditas (CR), Profitabilitas (ROE) dan Rasio Aktivitas (TATO) sebagai variabel independen.
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Gambar 2. Rerangka Pemikiran
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KAJIAN PUSTAKA

Theory of Firm. Teori ini menyatakan berdirinya suatu perusahaan adalah untuk
menyejahterakan para pemegang saham yang sejalan dengan tujuan utama perusahaan ialah untuk
mengoptimalkan kekayaan atau nilai perusahaan yang tercermin pada harga saham.

Signaling Theory. Isyarat atau signal merupakan suatu langkah yang di tempuh manajemen
perusahaan dalam memberikan pertunjuk kepada investor mengenai pandangan manajemen pada
prospek perusahaan. Dalam teori ini mengungkapkan bahwa investor mampu membedakan yang mana
perusahaan yang mendapatkan nilai tertinggi maupun perusahaan yang mendapatkan nilai terendah.
Bagi perusahaan yang profitable akan memberikan signa/ mengenai perusahaannya yang relative tidak
mudah mengalami kebangkrutan dan gambaran lain dari financial distress, di banding perusahaan yang
kurang profitable. Optimisme perusahaan akan prospek yang lebih baik di masa depan ini akan
ditunjukkan dengan peningkatan harga saham (Brigham dan Houston, 2018).

Nilai Perusahaan. Enterprise Value (EV) atau firm value (nilai perusahaan) adalah suatu
indikator bagi pasar dalam memberikan penilaian secara keseluruhan terhadap perusahaan. Gambaran
dari suatu keadaan atau kondisi dari suatu perusahaan akan tercermin dari nilai perusahaannya Salvatore
(2015). Salah satu alat ukur yang dapat digunakan ialah price book value Brigham dan Huston (2018).
Rasio ini memberikan gambaran seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan.
Jika PBV semakin tinggi maka pasar yakin akan prospek perusahaan tersebut. Price to book value adalah
salah satu variabel yang di perhitungkan seorang investor dalam menetapkan saham yang ingin di beli.
Pada perusahaan — perusahaan yang berjalan dengan baik, biasanya rasio ini mencapai di atas satu, yang
berarti rasio ini memperlihatkan bahwasanya nilai pasar saham lebih besar di bandingkan nilai bukunya.
Keberadaan price book value sangat penting bagi investor untuk menentukan strategi di pasar modal
karena melalui price to book value investor bisa memprediksi saham-saham yang overvalued atau
undervalued. Terdapat faktor-faktor dalam mempengaruhi nilai perusahaan, antara lain:

1. Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan merupakan rata-rata dari total penjualan bersih pada tahun yang
bersangkutan hingga beberapa tahun (Brigham dan Houston, 2018).

2. Likuiditas
Merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan untuk menyelesaikan
kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancar (Kasmir, 2019).

3. Profitabilitas
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Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam mencari
keuntungan melalui kemampuan dan sumber daya yang ada (Kasmir, 2019).

4. Rasio Aktivitas
Rasio aktivitas (activity ratio) adalah rasio yang di pakai dalam mengukur efektivitas
perusahaan dengan menggunakan aktiva yang dimilikinya. Atau bisa dikatakan rasio ini
dipergunakan untuk mengukur tingkat efisiensi (efektivitas) pemanfaatan sumber daya
perusahaan (Kasmir, 2019).

METODE

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Desain penelitian yang
digunakan oleh penulis adalah desain penelitian kausal yang bertujuan untuk membuktikan hipotesis
tentang pengaruh dari beberapa variabel (independent variable) terhadap variabel (dependent variable).
Dalam penelitian ini variabel independen yang digunakan adalah Ukuran Perusahaan yang diukur
dengan logaritma natural (Ln), Likuiditas yang diukur dengan Current Ratio (CR), Profitabilitas yang
diukur dengan Return on Equity Ratio (ROE), dan Rasio Aktivitas yang diukur dengan Total Assets
Turnover (TATO). Sedangkan variabel dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan yang diukur
dengan Price to Book Value (PBV).

Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive sampling dengan
kriteria (1) Perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
tahun 2016 — 2022. (2) Perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang tidak menerbitkan laporan
keuangan secara lengkap dari tahun 2016 — 2022 berturut — turut. (3) Perusahaan yang secara berturut —
turut tidak masuk ke dalam sektor consumer non — cyclicals selama periode 2016 —2022. (4) Perusahaan
yang terdapat outlier data. Dari 57 perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016 — 2022 di dapatkan 13 perusahaan yang memenuhi kriteria dalam
penelitian.

Jenis data yang digunakan di dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder tersebut
bersumber dari laporan keuangan perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2016 — 2022. Dan peneliti mengambil data berupa harga saham yang diperoleh
melalui website finance.yahoo.com dan idx.co.id selama periode penelitian dari tahun 2016 hingga
2022. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi pustaka (Library
Research).

Alat analisis yang digunakan dalam penelitian ini ialah regresi data panel dengan bantuan
program Eviews version 12. Sebelum dilakukan analisis regresi data panel terlebih dahulu dilakukan
analisis statistik deskriptif selanjutnya melakukan pengujian asumsi klasik dalam penelitian ini peneliti
hanya menggunakan uji multikolinearitas dan uji heteroskedastisitas. Ada tiga teknik estimasi data
panel, yaitu common effect, fixed effect, dan random effect. Untuk memilih yang cocok, diperlukan tes.
Pengujiannya ada 3: (1) Uji Chow dilakukan dengan membandingkan atau memilih model regresi data
panel mana yang terbaik apakah Common Effect Model atau Fixed Effect Model yang akan digunakan
untuk melakukan regresi data panel. (2) Uji Hausman dilakukan untuk membandingkan atau memilih
model mana yang terbaik antara Fixed Effect Model dan Random Effect Model yang akan digunakan
untuk melakukan regresi data panel. (3) Uji Lagrange Multiplier merupakan pengujian untuk
mengetahui apakah Common Effect Model atau Random Effect Model yang paling tepat digunakan.
Setelah model terpilih dilanjutkan dengan uji signifikansi model atau Uji F uji F di sini untuk mengetahui
ketepatan dalam model penelitian dengan kriteria model penelitian dikatakan baik jika nilai F adalah
positif dan jika nilai probabilitas F < dari 0,05. Koefisien determinasi (R?) untuk mengetahui kesesuaian
hubungan antara variabel independen dengan variabel dependen dalam suatu persamaan regresi. Tahap
terakhir Uji Hipotesis atau Uji T untuk mengetahui pengaruh dari masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen secara parsial, lalu di interpretasikan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Dalam penelitian ini data dianalisis secara deskriptif untuk melihat gambaran awal dari kasus
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yang di teliti dengan menggunakan variabel independen ukuran perusahaan (Ln), Likuiditas (CR),
Profitabilitas (ROE) dan Rasio Aktivitas (TATO). Pemilihan model regresi data panel menunjukkan
bahwa model terbaik dalam penelitian ini adalah Fixed Effect Model, dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 1. Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel

Keterangan Pengujian Probabilitas
Chow Test Common Effec vs Fixed Effect 0.0000
Hausman Test Random Effect vs Fixed Effect 0.0005

Sumber : Hasil Chow Test dan Hausment Test (2023)

Hasil dari tabel 4.1 menunjukkan hasil probabilitas sebesar 0.0000 lebih kecil dari 0.05 maka
Hy ditolak dan H, diterima, model yang tepat adalah Fixed Effcet Model. Nilai probabilitas sebesar
0.0005 lebih kecil dari 0.05 maka Hoditolak dan H, diterima, model Fixed Effcet Model lah yang paling

tepat untuk digunakan.

Tabel 2. Fixed Effect Model

Dependent Variable: PBV__ Y
Method: Panel Least Squares

Date: 05/29/23 Time: 21:19

Sample: 2016 2022

Periods included: 7

Cross-sections included: 13

Total panel (balanced) observations: 91

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 49.55531 10.11998 4.896777 0.0000
FIRM _SIZE X1 _ -1.638827 0.332349  -4.931042 0.0000
CR_ X2 0.050091 0.091522 0.547314 0.5858
ROE X3 11.00079 1.635890 6.724650 0.0000
TATO X4 -0.395780 0.515572  -0.767652 0.4451
Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)
Root MSE 0.595228 R-squared 0.863456
Mean dependent var 2.547742  Adjusted R-squared 0.833933
S.D. dependent var 1.619746 S.E. of regression 0.660067
Akaike info criterion 2.173882  Sum squared resid 32.24096
Schwarz criterion 2.642943 Log likelihood -81.91162
Hannan-Quinn criter. 2.363119 F-statistic 29.24695
Durbin-Watson stat 1.562918 Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : data diolah, EViews 12 (2023)

Berdasarkan hasil tersebut diperoleh nilai Adjusted R-square (R?) = 83,39 dapat disimpulkan
bahwa variabel independent dalam penelitian ini yaitu Firm Size, CR, ROE, TATO dapat menjelaskan
hampir semua informasi yang dibutuhkan dalam memprediksi variasi variabel dependen yaitu nilai
perusahaan (PBV). Dan sisanya yaitu sebesar 16,61% dijelaskan oleh variabel lain di luar dari model
penelitian ini. Hasil uji F (uji simultan) analisis regresi data panel menunjukkan nilai signifikansi hasil
Prob (F-Statistik) sebesar 0.000000. Berdasarkan hasil estimasi model regresi panel, diperoleh hasil

sebagai berikut :
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1) Nilai Probabilitas Firm Size sebesar 0.0000 lebih kecil dari 0.05 maka Hy ditolak dan H, diterima.
Nilai coefficient sebesar -1.638827. Dapat disimpulkan bahwa variabel firm size berpengaruh
negative terhadap nilai perusahaan (PBV). Sehingga Hipotesis pertama (H:) dalam penelitian ini
ditolak.

2) Nilai Probabilitas Current Rasio sebesar 0.5858 lebih besar dari 0.05 maka Hy diterima dan H,
ditolak. Nilai coefficient sebesar 0.050091. Dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR) tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Sehingga Hipotesis kedua (H:) dalam penelitian ini
ditolak.

3) Nilai Probabilitas Return on Equity (ROE) menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0.0000 lebih
kecil dari 0.05 maka Hy ditolak dan H, diterima. Nilai coefficient sebesar 11.00079. Dapat
disimpulkan bahwa variabel Return on Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap nilai Perusahaan
(PBV). Sehingga Hipotesis ketiga (H3) dalam penelitian ini diterima.

4) Nilai Probabilitas sebesar 0.4451 lebih besar dari 0.05 maka Hy diterima dan H, ditolak. Nilai
coefficient sebesar -0.395780. Dapat disimpulkan bahwa variabel Total Asset Trunover (TATO)
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV). Sehingga Hipotesis keempat (Hs) dalam
penelitian ini ditolak.

Pengaruh Firm Size Terhadap Nilai Perusahaan

Firm Size berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016 — 2022. Semakin besar asset yang dimiliki perusahaan
dalam melakukan pengelolaan akan semakin kompleks dan efisiensi perusahaan akan semakin
berkurang, hal ini mengakibatkan nilai perusahaan (PBV) semakin menurun yang sejalan dengan
meningkatnya asset perusahaan, hal ini terjadi dikarenakan perusahaan consumer non-cyclicals yang
dijadikan sampel dalam penelitian ini memiliki total assef yang sangat besar dan asset yang dimilikinya
tidak dipergunakan secara produktif. Hal ini mengindikasikan bahwa perusahaan dalam mengelola
total asset yang dimiliki belum mendatangkan kepercayaan investor untuk berinvestasi pada
perusahaan sektor consumer non-cyclicals. Penelitian ini sejalan dengan

Dwicahyani, et al (2022), Bahraini, et al (2021), Pradana (2021), Ukhriyawati dan Dewi (2019) yang
mengatakan bahwa firm size berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Likuiditas (CR) Terhadap Nilai Perusahaan

Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2016 — 2022. Permasalahan dalam likuiditas berkaitan dengan
masalah kesanggupan suatu perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansialnya harus segera
terpenuhi. Perusahaan yang memiliki kemampuan dalam membayar tidak selalu dapat memenuhi
semua kewajiban keuangannya yang harus segera dipenuhi. Penempatan dana yang terlalu banyak pada
sisi aktiva memiliki dua efek yang sangat berbeda. Di satu sisi, likuiditas suatu perusahaan semakin
baik. Namun di lain sisi perusahaan kehilangan kesempatan dalam mendapatkan tambahan laba, hal
ini dikarenakan dana yang semestinya digunakan untuk investasi yang menguntungkan dicadangkan
untuk memenuhi likuiditas. Perusahaan belum bisa mengelola asset dengan baik dalam memperoleh
laba, sehingga investor menilai likuiditas perusahaan belum optimal. Hasil ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Pustika, et al (2022), Soetjanto dan Thamrin (2020), Husna dan Satria
(2019) dan Lulu Meivinia (2018), yang mengatakan likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan (PBV).

Pengaruh Profitabilitas (ROE) Terhadap Nilai Perusahaan

Profitabilitas perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016 — 2022. Pada sektor consumer non-cyclicals
penggunaan ekuitas perusahaan untuk menghasilkan pendapatan sudah efektif dan efisien. Kontribusi
dari peningkatan laba mampu memberikan indikasi bagi pemegang saham yang berarti bahwa tingkat
pengembalian investasi semakin besar dan gambaran atas peluang dari suatu perusahaan semakin baik.
Hal ini dikarenakan adanya potensi peningkatan keuntungan atas jumlah modal yang disediakan oleh
pemilik perusahaan. Jika perusahaan semakin baik membayar refurn terhadap pemegang saham ini
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akan meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, semakin tinggi profitabilitas suatu perusahaan
consumer non-cyclicals akan menunjukkan perusahaan semakin efisien dalam menghasilkan suatu
keuntungan. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Anisa, et al (2022), Pustika, et al
(2022), Bahraini, et al (2021), Soetjanto and Thamrin (2020), Sudiyatno, et a/ (2020), Budiharjo
(2020), Dewi dan Rahyuda (2020), Permana dan Rahyuda (2019), Yanti dan Darmayanti (2019), Dewi
dan Abudanti (2019), Wardhany and Hermuningsih (2019), Dewi dan Candradwi (2018), Adita dan
Mawardi (2018), Djamaluddin, et al (2018), Suwardika dan Mustanda (2017) yang menyatakan bahwa
ROE berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Rasio Aktivitas (TATO) Terhadap Nilai Perusahaan

Rasio Aktivitas (TATO) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan (PBV) pada perusahaan sektor
consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2022. pada perusahaan
sektor consumer non-cyclicals besarnya nilai rasio aktivitas tidak begitu berpengaruh pada nilai
perusahaan. Hal ini dikarenakan banyaknya asset perusahaan yang belum menghasilkan laba. Di dalam
sisi asset lancar, terdapat dana menganggur yang seharusnya dapat dimanfaatkan untuk keperluan
investasi, selain itu juga banyaknya asset tetap perusahaan dapat mengakibatkan biaya perawatan yang
tinggi. Dengan demikian perusahaan dinilai belum optimal dalam mengelola asset yang dimiliki.
Sehingga tingginya rasio aktivitas tidak akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan selama
perusahaan belum mampu mengelola asetnya untuk menghasilkan laba. Hasil ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan oleh Nursalim, et a/ (2021), Soetjanto and Thamrin (2020), dan Chabachib
(2017) yang menyatakan bahwa rasio aktivitas yang diproksikan dengan fotal return on equity tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

PENUTUP
A. Simpulan
Penelitian ini bertujuan untuk menguji Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Struktur Modal
dan Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan sektor Consumer Non-
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 — 2022. Berdasarkan hasil
penelitian dan pembahasan pada bab-bab sebelumnya, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:
I. Ukuran Perusahaan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-
cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 — 2022,
2. Likuiditas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia periode 2016 — 2022.
3. Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 — 2022.
4. Rasio Aktivitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan sektor consumer non-cyclicals
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016 — 2022.
B. Saran
Berdasarkan hasil analisis pembahasan dan beberapa kesimpulan di atas, maka saran-saran
yang dapat diberikan untuk melengkapi hasil penelitian ini, yaitu sebagai berikut:
1. Bagi Perusahaan
Berdasarkan hasil penelitian perusahaan harus berhati-hati jika ukuran perusahaan
semakin besar agar para pemegang saham tidak beranggapan bahwa ukuran perusahaan terlalu
besar akan berdampak pada kurangnya efisiensi dalam pengawasan kegiatan operasional
perusahaan, sehingga hal ini dapat mengurangi nilai perusahaan. Perusahaan harus
memperhatikan dan meningkatkan return on equity melalui peningkatan penjualan tanpa
peningkatan beban dan mengurangi harga pokok penjualan.
2. Bagi Pihak Investor
Bagi pihak investor dan calon investor yang ingin melakukan investasi pada perusahaan
sektor consumer non-cyclicals disarankan agar memperhatikan komposisi firm size dan
profitabilitas perusahaan karena kedua variabel ini mempengaruhi nilai perusahaan (PBV) dan
diharapkan agar investor dalam menilai perusahaan tidak berpacu pada besar kecilnya asset
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yang dimiliki perusahaan, karena perusahaan belum tentu mampu mengelola asetnya secara
efisien.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya

a. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan menggunakan objek penelitian yang tidak hanya
terbatas pada sektor consumer non-cyclicals. Supaya hasil dari penelitian dapat
dipergunakan secara umum dan luas maka peneliti selanjutnya juga diharapkan dapat
mencari dan menambah faktor-faktor lain yang mungkin dapat mempengaruhi
peningkatan dan penurunan pada nilai perusahaan seperti variabel dividend payout ratio,
earning per share, sales growth.

b. Pada penelitian ini hanya menggunakan rentan waktu 7 tahun pada sektor consumer non-
cyclicals, oleh karena itu agar dapat menghasilkan data yang lebih akurat dan valid
peneliti menyarankan untuk penelitian selanjutnya menggunakan rentan waktu yang lebih
panjang lagi.
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