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ABSTRAK

Perusahaan Fast Moving Consumer Goods (FMCG) merupakan perusahaan yang
menyediakan barang-barang yang dibutuhkan oleh masyarakat dalam kehidupan sehari-hari.
Perusahaan FMCG seharusnya merupakan perusahaan yang stabil atau bahkan relatif
bertumbuh dikarenakan masyarakat pasti membutuhkan barang-barang yang dapat
dikonsumsi sehari-hari. Hal ini dapat didukung dengan pernyataan bahwa perusahaan sektor
FMCG mengalami peningkatan pertumbuhan sepanjang tahun 2018-2019. Pertumbuhan
sektor FMCG seharusnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Namun, dikarenakan grafik
indeks saham pada perusahaan sektor FMCG berfluktuasi sehingga menandakan bahwa
kinerja keuangan sektor FMCG berubah-ubah, akan berdampak pada nilai perusahaan di mata
investor karena setiap pemegang saham mengharapkan keuntungan yang besar dan investor
memegang peranan penting dalam menentukan nilai perusahaan.

Nilai perusahaan dapat disebabkan oleh beberapa faktor, seperti: solvabilitas,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan. Perusahaan yang mempunyai kemampuan mengelola
dan melunasi seluruh hutangnya cenderung tidak bergantung terhadap pihak manapun
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Perusahaan yang dapat mengelola sumber
daya perusahaan dan merubahnya menjadi keuntungan yang besar dapat memberikan
kemakmuran kepada pemegang saham sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan.
Kemudian, perusahaan yang mempunyai ukuran perusahaan yang besar mampu
mengendalikan perusahaannya sendiri dan mempunyai kuasa atas seluruh asetnya sehingga
mampu meningkatkan nilai perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh solvabilitas,
profitabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada sektor FMCG yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2015-2019. Pemilihan sampel ini dilakukan
dengan metode purposive sampling dan diperoleh sebanyak 9 perusahaan sampel. Metode
yang digunakan dalam penelitian ini adalah hypothetico-deductive method. Pengolahan data
pada penelitian ini dilakukan menggunakan program Eviews versi 11.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel solvabilitas, profitabilitas,
dan ukuran perusahaan berpengaruh secara parsial terhadap nilai perusahaan. Selain itu,
penelitian ini juga menunjukkan bahwa variabel solvabilitas, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Penelitian selanjutnya
diharapkan dapat meneliti dengan menambahkan variabel lain yang mungkin dapat
mempengaruhi nilai perusahaan.

Kata kunci: Nilai perusahaan, profitabilitas, solvabilitas, ukuran perusahaan.



ABSTRACT

Fast Moving Consumer Goods (FMCG) is a company that provides goods needed by people
in their daily lives. An FMCG company should be a stable or even relatively growing company
because people definitely need goods that can be consumed daily. This can be supported by
the statement that FMCG sector companies experienced increased growth throughout 2018-
2019. The growth of the sector should increase the value of the company. However, because
the stock index chart of FMCG sector companies fluctuate, it indicate that the financial
performance of the FMCG sector is changing, it will have an impact on the value of the
company in the eyes of investors because each shareholder expects a large profit and inventors
holding important role in determining the value of the company.

Company Value can be caused by several factors, such as: solvability,
profitability, and firm size. Companies that have the ability to manage and pay off all of their
debts tend to be able to not depend on any party so as to increase the value of the company.
Companies that can manage company resources and turn them into big profits can provide
prosperity to shareholders so that they can increase company value. Then, a company that has
a large company size is able to control its own company and has power over all its assets,
which can increase the value of the company.

This study aims to determine the effect of solvability, profitability, and
company size on company value in the FMCG sector listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) in 2015-2019. This sample selection was done by purposive sampling method and
obtained as many as 9 sample companies. The method used inthis research is the hypothetico-
deductive method. Data processing in this study was carried out using the Eviews version 11.

The results of this study indicate that the variables of solvability, profitability,
and firm size partially have an effect on company value. In addition, this study also shows that
the variables of solvability, profitability, and firm size simultaneously have an effect on
company value. Future research is expected to be able to examine by adding other variables
that might affect company value.

Keywords: Company value, company size, solvability, profitability
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BAB 1
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Consumer goods industry atau industri barang konsumsi merupakan suatu industri
yang memproduksi barang yang dibutuhkan oleh masyarakat untuk dikonsumsi
sebagai kebutuhan pokok (LinovHR.2020), sehingga menyebabkan produk dari sektor
barang konsumsi sangat cepat diserap oleh masyarakat (Kompasiana.2014). Hal ini
menunjukkan bahwa industri barang konsumsi memiliki pasar yang sangat besar di
Indonesia (Investor.2015). Kategori produk yang merupakan unggulan dari sektor ini
adalah produk makanan dan minuman, perawatan rumah, produk susu, kesehatan dan
kecantikan (MarcommNews.2020).

Dirjen Perdagangan Dalam Negeri Kementerian Perdagangan Suhanto
mengatakan prospekbisnis ritel modern tahun 2019 secaraumum masih menunjukkan
tren yang positif, hal ini dapat terlihat dari perkembangan pertumbuhan konsumsi
barang yang menjadi kebutuhan sehari-hari. Fast Moving Consumer Goods (FMCG)
merupakan jenis produk yang menjadi andalan penjualan ritel. Dengan mengutip data
Nielsen, Suhanto menjabarkan bahwa pertumbuhan konsumsi FMCG selama bulan
April 2018 - April 2019 tumbuh positif sebesar 1,8% dari tahun sebelumnya
(BISN1S.2019).

Walau terjadi pertumbuhan pada industri FMCG di tahun 2018-2019,
indeks harga saham barang konsumsi tertekan paling dalam. Penurunan harga saham
ini terjadi di beberapa perusahaan seperti PT Unilever turun sebesar 5,73%, PT
Sampoerna merosot 42,59%, PT Gudang Garam melemah 36,62%, PT Mayora turun
21,76%, dan PT Garuda Food Putra Putri Jaya melemah 19,47% di sepanjang tahun
2019 (Investasi.Kontan.2021). Perusahaan FMCG vyang sedang mengalami
pertumbuhan seharusnya sedang berada pada titik dimana fundamental perusahaan
sedang baik. Tetapi, terdapat beberapa perusahaan FMCG yang harga sahamnya turun

drastis.



Hal ini mungkin terjadi karena sebelum mengalami pertumbuhan pada
tahun 2018-2019, industri sektor FMCG sempat mengalami pertumbuhan yang lambat
pada tahun 2015-2017. Pada tahun 2015 pertumbuhan FMCG turun sebesar 4,6%
(OkeFinance.2015). Pada tahun 2016 sektor FMCG pun masih mengalami kelesuan
seiring dengan perekonomian global yang masih melambat (PikiranRakyat.2016).
Sampai pada tahun 2017, sektor FMCG pun masih lesu, industri ini hanya tumbuh
sebesar 2,7% (CNBClIndonesia.2018). Perusahaan FMCG yang merupakan
perusahaan yang menyediakan kebutuhan sehari-hari masyarakat, tidak selalu konstan
dalam kondisi baik. Pada tahun 2015-2019 harga saham perusahaan FMCG
berfluktuatif mencerminkan kondisi fundamental perusahaan juga berubah-ubah
(Cermati.2020).

Perlambatan dan penurunan pertumbuhan yang terjadi pada industri
sektor FMCG tidak sebanding dengan harga sahamnya. Industri mengalami
perlambatan pertumbuhan pada tahun 2017, tetapi pada harga saham beberapa
perusahaan di sektor FMCG terlihat paling tinggi di tahun 2017. Data yang
menunjukkan penurunanpertumbuhan yangdapatdisebabkanoleh kinerja perusahaan
yang kurang baik ternyata di mata investor perusahaan tersebut masih merupakan
perusahaan dengan fundamental yang baik dilihat dari tingginya harga yang mampu
dibayar oleh investor pada saat itu (Mulyadi et al, 2020:1)

Harga saham beberapa perusahaan di sektor FMCG yang berfluktuasi
diperkuatdengan adanyagrafik indeks sahamseluruh perusahaan industri FMCG yang
juga berfluktuasi. Akhir tahun 2015 adalah tahun dimana sektor FMCG turun drastis
dibandingkan dengan tahun sebelumnya. Indeks saham dari sektor FMCG yang
berfluktuatif sejak tahun 2015-2019, yang cenderung lebih kecil dibandingkan dengan
tahun 2012-2014 menandakan bahwa kinerja keuangan sektor FMCG berubah -ubah
dari waktu ke waktu sehingga nantinya akan berdampak pada nilai perusahaan di mata
investor karena setiap pemegang saham mengharapkan keuntungan yang sebesar-
besarnya atas investasi yang telah ditanamnya. (Agriansyah, 2020:7)

Harga saham yang berfluktuatif mencerminkan perusahaan tidak hanya
berhubungan dengan pembeli saja, tetapi juga dengan pemegang saham. Pemegang
saham yang meliputi investor juga berperan penting dalam menentukan nilai

perusahaan (Juhendi et al, 2013:8). Tujuan utama Semua perusahaan yaitu



memaksimalkan nilai perusahaan, hal ini digunakan sebagai pengukur keberhasilan
perusahaan karena dengan meningkatnya nilai perusahaan berarti meningkatnya
kemakmuran pemilik perusahaan atau para pemegang saham (Nurvianda et al,
2018:164). Nilai perusahaan ini juga seringkali menjadi faktor penentu keputusan-
keputusan yang akan diambil oleh pemangku kepentingan, seperti contohnya investor
ketika berinvestasi memutuskan akan melakukan investasi di suatu perusahaan yang
nilai perusahaannyatinggi karena percaya terhadap perusahaan tersebut dan merasa
bahwa perusahaan tersebut tidak akan membuat investor rugi. Nilai perusahaan yang
tinggi pula dapat membuat masyarakat percaya dan membeli produk dari perusahaan
itu dibandingkan produk perusahaan lain di industri yang sama, sehingga perusahaan
mempunyai prinsip bahwa nilai perusahaan adalah sesuatu yang penting karena
dianggap dapat meningkatkan kemakmuran pemilik atau pemegang saham (Gultom,
2013:2).

Secara garis besar nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal dan
faktor eksternal. Faktor internal perusahaan adalah faktor-faktor yang berasal dari
dalam perusahaan baik secara teknis maupun non teknis, yang secara umum meliputi
faktor fundamental perusahaan, seperti aset keuangan, arus kas perusahaan, dan
kemampuan manajemen dalam mengelola operasional perusahaan. Perusahaan yang
memiliki internal perusahaan yang baik dapat memegang power seperti dapat
memenangkan persaingan, maupun mempunyai fleksibilitas tinggi dalam mengelola
perusahaannya sendiri. Faktor lainnya untuk dapat menentukan nilai perusahaan dapat
dilihat pula dari kapitalisasi pasar. Nilai kapitalisasi pasar dapat dijadikan dasar dalam
melihat perkembangan perusahaan (Nugraha, 2017:13). Nilai kapitalisasi pasar yang
besar menandakan bahwa perusahaan terlihat baik di pasaran, sehingga apabila nilai
kapitalisasi pasar tinggi maka nilai perusahaan pun tinggi.

Faktor eksternal yang dapat memengaruhi nilai perusahaan yaitu
lingkungan makro, seperti keadaan pasar modal, perubahan kurs, dan tingkat suku
bunga. Kinerja keuangan perusahaan juga turut mendukung kegiatan di dalam suatu
perusahaan, apabila perusahaan tersebut memiliki kinerja keuangan yang baik, maka
tujuan perusahaan akan lebih mudah dicapai. Kinerja keuangan perusahaan yang baik
pun harus didukung dengan pemberian laporan keuangan yang transparan sehingga

investor dapat dengan mudah mendapatkan informasi. Laporan keuangan yang



transparan dibuat agar mendapatkan kepercayaan pemangku kepentingan perusahaan,
serta dapatmeningkatkan pengawasan dari pemangku kepentingan kepada perusahaan
yang bersangkutan (Salle, 2017:4).

Kasmir (2014:66) menyatakan analisis rasio merupakan alat yang
disusun berdasarkan datayangrelevan, serta dilakukan dengan prosedur akuntansi dan
penilaian yang benar sehingga akan terlihat kondisi keuangan perusahaan
sesungguhnya. Analisis rasio biasa dikelompokkan ke dalam lima macam kategori
yaitu: rasio likuiditas, rasio solvabilitas, rasio aktivitas, rasio profitabilitas, dan rasio
pasar. Beberapa rasio tersebut dapat dikategorikan sebagai faktor yang menentukan
apakah nilai perusahaan yang dimiliki suatu perusahaan tergolong tinggi atau rendah.

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang termasuk dalam
kelompok rasio solvabilitas. Dalam membiayai operasional dan investasinya,
perusahaantidak selalu memiliki modal yang cukup sehingga perusahaan seringkali
memilih alternatif lain yaitu dengan cara berhutang (Made, 2015:103). Nilai DER
ditunjukkan dengan total hutangyangdibagi dengan nilai total ekuitas. Semakin tinggi
DER menunjukkan semakin besar total hutang terhadap total ekuitas, hal ini juga
menunjukkan semakin besar ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar (kreditur)
sehingga tingkat risiko perusahaan semakin besar. Perusahaan yang melakukan
banyak pinjaman dinilai tidak sehat karena berarti perusahaan mempunyai kewajiban
tambahan yaitu seperti membayar bunga untuk memenuhi pinjaman tersebut.

Return on Asset (ROA) merupakan salah satu kelompok rasio
profitabilitas. ROA juga digunakan untuk menentukan nilai perusahaan. ROA
merupakan suatu indikator penting yang menandakan seberapa untungnya perusahaan
tersebut, jika dibandingkan dengan total asetnya. Semakin besar rasio ini maka dapat
menunjukkan bahwa perusahaan dapat melakukan perputaran aktiva dengan cepat dan
merubahnya menjadi laba untuk perusahaan. ROA yang tinggi pula menyebabkan
semakin baiknya perusahaan memberikan pengembalian terhadap investor (Efendi,
2018:2).

Selain rasio profitabilitas dan solvabilitas, faktor yang mempengaruhi
nilai perusahaan adalah ukuran perusahaan. Menurut Himawan (2020:9) ukuran
perusahaandapatditentukan berdasarkan jumlah karyawan dalam perusahaan tersebut.

Namun menurut Yonathan (2018:23) ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset,



penjualan, dan rata-ratanya. Pernyataanini pun didukungdengan pernyataan Luthfiana
(2018:26) yang mengatakan bahwa ukuran perusahaan dapat diukur dari total aset
Aset ini dapat dilihat dari total aset perusahaan yang tercantum dalam laporan
keuangan perusahaan di akhir periode laporan keuangan. Selain jumlah tenaga kerja
dan aset, ukuran perusahaan juga dapat dilihat dari total penjualan, kapitalisasi pasar,
dan sebagainya. Semakin besar komponen tersebut, maka perusahaan semakin besar.
Perusahaan yang besar dapat lebih maksimal dalam menggunakan aset yang ada di
perusahaan tersebut. Kemudahan dalam mengendalikan atau memaksimalkan
perusahaan dapat meningkatkan nilai perusahaan karena perusahaan mempunyai hak
untuk mengatur perusahaannyaagar dapat beroperasi secara maksimal (Luthfiana,
2018:26).

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan di atas, dirumuskan beberapa
masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut:

1. Apakah solvabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan?

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan

4. Apakah solvabilitas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap

nilai perusahaan?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan yangingin dicapai dalam penelitian
ini adalah sebagai berikut:

1. Mengetahui pengaruh solvabilitas terhadap nilai perusahaan.

2. Mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan.

3. Mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan.

4. Mengetahui pengaruh solvabilitas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan secara

simultan terhadap nilai perusahaan.



1.4. Kegunaan Penelitian

Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan beberapa kegunaan bagi beberapa

pihak, yaitu:

1. Bagi investor dan calon investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pertimbangan kepada investor dalam
menentukan penanaman saham pada perusahaan yang dituju. Diharapkan investor
dapat mempertimbangan beberapa faktor rasio keuangan sebelum menanamkan
sahamnya.

2. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat membantu perusahaan dalam mengidentifikasikan
pengaruh profitabilitas, solvabilitas, dan ukuran perusahaan terhadap nilai
perusahaan.

3. Bagi pembaca
Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan pembaca terkait dengan
topik penelitian dan membuat pembaca menjadi paham mengenai faktor-faktor
yang harus dipertimbangkan sebelum menanamkan investasi.

4. Bagi peneliti selanjutnya
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi sumber informasi dan referensi untuk
penelitian selanjutnya yang akan melakukan penelitian lebih lanjut mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan, terutama pada perusahaan di
sektor FMCG

1.5. Kerangka Pemikiran

Dalam menjalankan operasionalnya, perusahaan harus ada pada posisi
menguntungkan, karena tanpa adanya keuntungan maka perusahaan akan sulit
menerimamodal dari luar (Rahayu & Sari, 2018:72). Kondisi perusahaan yang sedang
untungatau rugi dapatdilihatdengan melihatrespon pasar. Apabila perusahaan sedang
untung, maka respon pasar positif. Respon pasar yang positif pada suatu perusahaan
dicerminkan dari kemampuan investor dalam menanamkan saham pada suatu
perusahaan, karena investor dalam menanamkan sahamnya memilih perusahaan yang

dapat memberikan keuntungan. Respon pasar yang positif terhadap suatu perusahaan



dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata pemangku kepentingan (Nugraha,
2017:17).

1.5.1. Pengaruh Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Salah satu cara untuk melihat apakah suatu perusahaan merupakan suatu perusahaan
yangbaik, bersifat jangka panjang, dan selalu memberikan keuntungan bagi pemangku
kepentingannya adalah dengan melihat struktur modal yang tercermin pada rasio Debt
to Equity Ratio (DER). DER adalah rasio yang digunakan untuk menilai hutang dan
menilai ekuitas perusahaan dengan cara membandingkan nilai hutang dan ekuitas
tersebut. Investor dapat melihat DER dari suatu perusahaan karena DER merupakan
rasio untuk melihat apakah perusahaan tersebut memiliki potensi atau risiko tidak
dapat membayar hutang perusahaan atau tidak. DER juga dianggap mampu
memperlihatkan struktur modal perusahaan dan melihat kemampuan perusahaan
membiayai perusahaannya dengan modal yang diberikan oleh investor (Devianasari,
2017:12). DER yang semakin tinggi akan membuat kepercayaan investor terhadap
perusahaan berkurang, karena DER yang tinggi berarti risiko pengembalian terhadap
hutang meningkat. Kepercayaan investor yang kurang terhadap suatu perusahaan akan
menyebabkan turunnya nilai perusahaan di mata pemangku kepentingan seperti
investor (Sandrawati, 2016:15). Berdasarkan penelitian terdahulu, hipotesis penelitian
ini adalah solvabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

1.5.2. Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan

Pemangku kepentingan dapat melihat informasi rasio profitabilitas untuk menilai
apakah perusahaan tersebut mempunyai nilai yang baik atau tidak. Salah satu rasio
yang dapatdilihat adalah rasio Return on Asset (ROA). Selain itu, ROA memberikan
gambaran mengenai kemampuan perusahaan dalam melakukan pengembalian dana
kepada investor setelah dana tersebut digunakan sebagai modal operasional
perusahaan. Perusahaan yang memiliki ROA yang tinggi dapat meningkatkan
kepercayaan investor, sehingga nilai perusahaan akan naik. Rasio ROA yang tinggi
juga menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola asetnya secara baik dan
efisien sehingga dapat menghasilkan keuntungan (Sandrawati, 2016:15). Berdasarkan



penelitian terdahulu, hipotesis penelitian iniadalah profitabilitas berpengaruhterhadap

nilai perusahaan.

1.5.3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah salah satu variabel penentu nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan merupakan cerminan dari seberapa banyak aset yang dimiliki oleh
perusahaan (Pratama, 2016:19). Jika perusahaan mempunyai ukuran perusahaan yang
besar, maka perusahaan memiliki aset dalam jumlah besar dan perusahaan lebih
mampu atau mempunyai kapasitas penuh dalam mengelola asetnya, bahkan
perusahaan sering kali memenangkan proses tawar menawar. Ukuran perusahaan yang
besar dapat membuat investor yakin, karena perusahaan tersebut dinilai memiliki aset
yang besar sehingga tidak akan rugi. Perusahaan yang terus memberikan keuntungan
dan tidak akan rugi akan meningkatkan nilai perusahan itu sendiri. Berdasarkan
penelitian terdahulu, hipotesis penelitian ini adalah ukuran perusahaan berpengaruh

terhadap nilai perusahaan.

1.5.4. Pengaruh Solvabilitas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap
Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan pada umumnya melibatkan beberapaaspek internal yang berdampak
pada eksternal. Nilai perusahaan berkaitan langsung dengan apa yang ditanam oleh
investor dan apa yang investor ingin dapatkan. Dalam memberikan modal, investor
juga melihat risiko yang akan dihadapi. Banyak hal yang dapat meningkatkan risiko
investor yaitu, aset yang kecil sehingga perusahaan tidak dapat mengendalikan
perusahaannya sendiri dan bergantung pada pihak lain, perusahaan yang tidak
mempunyai manajemen dan struktur modal yang baik sehingga tidak dapat mengelola
aset dengan baik dan tidak dapat memberikan keuntungan, dan perusahaan yang
mempunyaibanyak hutang yangdigunakan untuk menjalankanoperasionalnya. Risiko
yang tinggi bisa menurunkan harga saham, tetapi juga bisa meningkatkan tingkat
pengembalian yang diharapkan. Sehingga, perusahaan harus bisa memberikan
proporsi yang baik terhadap hutang dan ekuitas serta berada pada posisi perusahaan
yang baik dan menguntungkan sehingga dapat memaksimalkan harga saham dan
memberikan keuntungan bagi pemangku kepentingan (Ifandi & Sedana, 2015:4478).



Kemampuan perusahaan mengendalikan internal perusahaan dapat memberikan
kemakmuran kepada pemegang saham. Harga saham mencerminkan penilaian
investor secara keseluruhan atas perusahaan. Apabila harga saham meningkat, maka
nilai perusahaan meningkat (Ifandi & Sedana, 2015:4478). Berdasarkan penelitian
terdahulu, hipotesis penelitian ini adalah solvabilitas, profitabilitas, dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut,

kerangka pemikiran dapat digambarkan sebagai berikut:

Gambar1.1.
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