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ABSTRAK 

 

PENGARUH ENVIRONMENTAL, SOCIAL, GOVERNANCE (ESG), PERTUMBUHAN            

PENJUALAN, DAN PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHA AN                   

DENGAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL KONTROL                                                                

SEKTOR CONSUMER CYCLICEL YANG TERDAFTAR                                                                            

DI BEI PERIODE 2022-2024 

 

Oleh 

Dian Azzahra 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji determinasi Enviromental, Social, Governance (ESG), 

pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan  dengan ukuran perusahaan 

sebagai variabel kontrol sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

Jenis penelitian ini adalah asosiatif dengan pendekatan kuantitatif yang menggunakan data 

sekunder laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan. Penentu sampel penelitian 

menggunakan metode purposive sampling dengan jumlah sampel yang didapat sebanyak 22 

perusahaan dari jumlah populasi 166 perusahaan. Teknik pengumpulan data yang digunakan 

ialah teknik dokumentasi. Teknik analisis data dalam penelitian melalui analisis statistik 

deskriptif, analisis regresi data panel dan uji hipotesis. Data diolah menggunakan alat analisis 

E-views 13. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial variabel Enviromental, 

Social, Governance (ESG) secara parsial berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai 

perusahaan, variabel pertumbuhan penjualan secara parsial berpengaruh tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan, profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan, dan ukuran perusahaan secara parsial sebagai variabel kontrol tidak berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan Enviromental, Social, Governance 

(ESG), pertumbuhan penjualan, profitabilitas, dan ukuran perusahaan berpengaruh positif 

signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Kata Kunci: Nilai Perusahaan, ESG, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas, Ukuran 

Perusahaan 

 

 

 

 



 

 

 

ABSTARCT 

 

THE INFLUENCE OF ENVIRONMENTAL, SOCIAL, GOVERNANCE (ESG), 

SALES GROWTH, AND PROFITABILITY ON COMPANY VALUE WITH 

COMPANY SIZE AS A CONTROL VARIABLE IN THE                                      

CONSUMER CYCLICAL SECTOR LISTED ON                                                                  

THE IDX  IN THE 2022-2024 PERIOD 

By 

Dian Azzahra 

 

This study aims to examine the determinants of Environmental, Social, Governance (ESG), 

sales growth, and profitability on firm value, with firm size as a control variable in the 

Consumer Cyclical sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2022-2024 

period. This study is an associative study with a quantitative approach using secondary data 

from financial reports and company annual reports. The research sample was determined using 

a purposive sampling method, with a sample size of 22 companies obtained from a population 

of 166 companies. The data collection technique used was documentation. Data analysis 

techniques in this study used descriptive statistical analysis, panel data regression analysis, and 

hypothesis testing. Data analysis was processed using the E-views 13 tool. The results of this 

study indicate that partially the Environmental, Social, Governance (ESG) variable has a 

partial insignificant effect on firm value, the sales growth variable has a partial insignificant 

effect on the company, a partial significant effect on firm value, and firm size as a partial 

control variable does not significantly affect firm value. Simultaneously, Environmental, 

Social, Governance (ESG), sales growth, profitability, and company size have a significant 

positive effect on company value. 

Keywords: Corporate Value, ESG, Sales Growth, Profitability, Company Size 
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I. PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Berdirinya perusahaan umumnya memiliki sebuah tujuan tertentu, seperti halnya 

memperoleh laba secara maksimal dan meningkatkan kesejahteraan pemangku 

kepentingan, sehingga meningkatkan nilai perusahaan yang tercermin pada saham 

perusahaan. Meskipun adanya perbedaan tujuan bagi setiap perusahaan, inti 

tercapainya tujuan perusahaan adalah meningkatnya nilai perusahaan yang 

dianggap sebagai representasi utama dari keberhasilan manajemen dalam 

mengelola sumber daya dan mengambil keputusan yang strategis untuk 

keberlangsungan bisnis. Nilai perusahaan ditentukan dari kekuatan perusahaan 

dalam memaksimalkan laba dari aset yang dimiliki, sehingga tercermin pada harga 

sahamnya. Hal ini terdapat peran manajemen keuangan perusahaan yang 

menentukan keputusan-keputusan dalam memaksimalkan nilai perusahaan dimata 

pemangku kepentingan, karena satu keputusan keuangan mampu mempengaruhi 

keputusan selanjutnya dan berdampak pada nilai perusahaan (Brahmayanti, 2024). 

Perusahaan yang telah melakukan Initial Public Offering (IPO) di Bursa Efek 

Indonesia akan memiliki tanggung jawab untuk menjaga kepercayaan pemegang 

saham dengan menjaga nilai perusahaan yang dianggap mencerminkan 

keberhasilan manajemen. Hal tersebut disebabkan adanya ekspektasi pasar 

terhadap prospek bisnis yang tercermin dari pergerakan harga saham. Pergerakan 

harga saham yang meningkat diharapkan nilai perusahaan ikut meningkat dan 

menjadi sebuah informasi menarik bagi investor dan calon investor untuk 

berinvestasi dalam saham perusahaan. Semakin tinggi harga sahamnnya semakin 

tinggi persepsi investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan (Sari & 

Widyawati, 2022). Hal ini menjadikan bahwa nilai perusahaan sebagai 

keberhasilan yang harus didapatkan secara konsisten, karena nilai perusahaan yang 
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tinggi membentuk kepercayaan pasar dalam prospek masa kini dan mendatang 

(Zumente & Bistrova, 2021). 

Harga saham dianggap sebagai representasi keberhasilan manajemen dalam 

mengelola aset untuk menghasilkan laba maksimal. Harga saham menjadi penting 

karena dapat menjelaskan adanya asimetri informasi diantara pihak internal dan 

eksternal. Bagi investor, harga saham menjadi alat penting dalam pengambilan 

keputusan investasi karena mencerminkan persepsi pasar terhadap skala, stabilitas, 

dan potensi pertumbuhan suatu entitas usaha. Harga saham menjadi sebuah 

prestasi suatu emiten pada pasar modal yang digunakan oleh investor, sehingga 

penting bagi perusahaan untuk membentuk strategi yang mampu menjaga harga 

sahamnya (Susilowati et al., 2023). Selama beberapa dekade terakhir, fokus utama 

dalam analisis pasar modal cenderung berfokus pada harga saham sebagai 

indikator kinerja dan nilai suatu perusahaan (Kuvshinov & Zimmermann, 2022). 

 

Gambar 1. Jakarta Composite Index and Sectoral Indices Movement 

            Sumber: idx.co.id, (2025) 

Gambar 1 di atas menunjukkan pergerakan indeks harga saham gabungan (IHSG) 

dan indeks sektoral di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 31 Juli 2024 

hingga 30 Juni 2025. Salah satu sektor yang dianalisis adalah sektor consumer 

cyclicals, yang direpresentasikan dengan garis berwarna hijau muda dalam grafik. 

Beberapa waktu terakhir, harga saham perusahaan yang tergolong dalam sektor 



3 
 

consumer cyclical mengalami penurunan yang signifikan dengan tren yang relatif 

stabil pada paruh kedua tahun 2024, kemudian mengalami penurunan pada awal 

tahun 2025. Penurunan ini mengindikasikan adanya tekanan pada daya beli 

masyarakat akibat kondisi makroekonomi, seperti tingginya suku bunga dan 

pelemahan konsumsi rumah tangga, yang berpengaruh pada kinerja penjualan 

perusahaan di sektor ini. 

Menurut Darwati, (2025) menyatakan bahwa suku bunga yang berada dilevel 

tinggi sebesar 5,75% turut menekan konsumsi masayrakat. Kondisi ini berdampak 

langsung terhadap sektor consumer cyclical yang sangat bergantung pada belanja 

non-esensial, sehingga penurunan konsumsi mengakibatkan menurunnya 

pendapatan dan profitabilitas perusahaan. Fenomena sensitivitas sektor consumer 

cyclical dari trend penurunan harga saham dapat mengancam nilai perusahaan 

secara keseluruhan yang merupakan sebuah indikator keberhasilan dalam 

menciptakan prospek jangka panjang yang menjanjikan bagi investor dan 

mencerminkan kemampuan manajamen perusahaan dalam menghadapi 

ketidakpastiaan peluang pasar.  

Ketidakpastiaan mendorong investor untuk menilai kembali fundamental 

perusahaan yang dilihat dari faktor keuangan, starategi bisnis, dan tata kelola 

perusahaan (Prabantama & Prasetya, 2022). Meskipun volatilitasnya tinggi, sektor 

consumer cyclical tetap memiliki daya tarik jangka panjang karena adanya potensi 

peningkatan kelas menengah dan tren konsumsi digital. Volatilitas tersebut 

mendorong perusahaan bahwa untuk memperoleh laba yang stabil di masa depan, 

perusahaan tidak hanya berfokus pada aspek keuangan untuk mendorong 

peningkatan nilai perusahaan. 

Perusahaan perlu memperhatikan juga aspek non-keuangan yang saat ini semakin 

menarik perhatian investor, dengan memastikan keterlibatannya pada kelestarian 

lingkungan, kesejahteraan masyarakat, pemasok, karyawan dan konsumen. Hal 

tersebut didorong Elkington (1997) yang mengembangkan konsep triple bottom 

line dan memberikan pandangan bahwa perusahaan yang ingin terus berkelanjutan 
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harus memperhatikan 3P (profit, people, planet). Konsep tersebut memperjelas 

bahwa ketika perusahaan yang hanya berorientasi pada keuntungan jangka pendek 

tanpa memperhatikan tanggung jawab sosial maupun dampak lingkungan akan 

berisiko menghadapi hambatan dalam kelangsungan bisnisnya. 

Hal ini mendasari bahwa perusahaan bukan hanya memiliki tanggung jawab dalam 

mensejahterakan pemilik perusahaan melalui peningkatan laba, tetapi juga 

memiliki tanggung jawab terhadap pihak-pihak lain yang terdampak oleh aktivitas 

bisnisnya, seperti lingkungan, masyarakat, dan karyawan. Standar keberlanjutan 

menjadi praktik yang harus diterapkan perusahaan, seperti penerapan praktik 

Environmental, Social, Governance (ESG) sebagai upaya mengurangi risiko 

operasional, meningkatkan efisiensi sumber daya, serta memperkuat hubungan 

dengan pemangku kepentingan sehingga berdampak terhadap stabilitas dan 

keberlanjutan arus kas perusahaan. Sejalan dengan standar keberlanjutan, saat ini 

penerapan Environmental, Social, Governance (ESG) cukup dikenal dan menjadi 

perhatian khusus bagi investor dalam menilai kelayakan investasi suatu 

perusahaan.  

Perusahaan yang mengintegritaskan prinsip Environmental, Social, Governance 

(ESG) berarti bukan hanya berfokus pada keuntungan keuangan saja, tetapi 

berperan dalam pemenuhan hak dan ekspetasi pemangku kepentingan meliputi 

seperti halnya, keterlibatan dalam kelestarian lingkungan, kesejahteraan 

masyarakat, penerapan etika kerja yang baik terhadap karyawan, dan 

terlaksananya transparansi tata kelola. Penerapan praktik Environmental, Social, 

Governance (ESG) yang baik akan membangun reputasi dan loyalitas konsumen 

jangka panjang, yang berdampak pada penurunan risiko hukum dan meningkatkan 

kepercayaan publik. Environmental, Social, Governance (ESG) membangun 

reputasi yang baik dan kepercamemeryaan pasar yang berdampak pada 

fundamental perusahaan yang akan mendorong laba perusahaan secara 

berkelanjutan. 
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Environmental, Social, Governance (ESG) memiliki peran penting dalam dunia 

bisnis yang mengharuskan perusahaan memainkan peran dalam operasi 

perusahaan dan investasi keberlanjutan. Perusahaan dengan penerapan 

Environmental, Social, Governance (ESG) memiliki pengetahuan terkait isu-isu 

strategis jangka panjang (Jeanice & Kim, 2023). Pengungkapan Environmental, 

Social, Governance (ESG) dinilai tepat untuk mendorong kinerja bisnis yang lebih 

baik dan mampu mendorong kesejahteraan pemangku kepentingan. Pada 

penelitian Xaviera & Rahman, (2023) menyatakan bahwa pengungkapan 

Environmental, Social, Governance (ESG) menjadi salah satu cara bagi 

perusahaan untuk bertanggung jawab terhadap lingkungan dan sosial yang 

terindikasi berkelanjutan yang akan meningkatkan kepercayaan pemegang saham 

yang tergambar dalam nilai perusahaan.  

Berdasarkan hasil penelitian Ayu & Devi, (2024) bahwa Environmental, Social, 

Governance (ESG) memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, hasil 

penelitian tersebut menyatakan bahwa peningkatan skor Environmental, Social, 

Governance (ESG) meningkat, maka akan semakin rendah nilai perusahaan. 

Berbeda dengan hasil penelitian Aydoğmuş et al., (2022) yang menunjukkan 

bahwa skor gabungan Environmenal, Social, Governance (ESG) memiliki 

pengaruh hubungan positif dengan nilai perusahaan, hal ini dapat terjadi karena 

implementasi Environmenal, Social, Governance (ESG) yang baik mampu 

meningkatkan reputasi perusahaan.  Adanya temuan yang saling bertolak belakang 

menunjukkan bahwa pengaruh Environmenal, Social, Governance (ESG) bersifat 

kontradiktif, tergantung pada bagaimana perusahaan mengelola biaya 

implementasi Environmenal, Social, Governance (ESG) serta sejauh mana pasar 

merespons komitmen keberlanjutan yang dijalankan perusahaan.  

Meskipun penerapan standar keberlanjutan berperan penting dalam membangun 

kepercayaan investor, membangun kesejahteraan pemangku kepentingan dan 

meningkatkan nilai perusahaan, perusahaan juga harus memperhatikan faktor 

fundamental keuangan seperti pertumbuhan penjualan. Pertumbuhan penjualan 
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merupakan gambaran pendapatan perusahaan yang menentukan kesinambungan 

keberlangsungan hidup perusahaan (Hutabarat, 2022). Pertumbuhan penjualan 

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan pendapatan yang 

berkelanjutan serta mencerminkan efektivitas penggunaan aset dalam menciptakan 

laba maksimal. 

Pertumbuhan penjualan menjadi hal penting bagi perusahaan dalam meningkatkan 

keuntungan dan kerugian yang diperoleh perusahaan sebagai hasil dari aktivitas 

penjualan barang atau jasa dalam pembentukan nilai perusahaan. Tingkat 

pertumbuhan penjualan menggambarkan kinerja operasional dan kemampuan 

daya saing perusahaan dalam menguasai pasar. Pertumbuhan penjualan yang 

konsisten bukan hanya mendorong peningkatan arus kas perusahaan, tetapi 

memperkuat kemampuan perusahaan dalam memenuhi kesejahteraan para 

pemangku kepentingan, khususnya investor yang menilai prospek perusahaan 

melalui kestabilan dan potensi pendapatan. 

Pertumbuhan penjualan dianggap sebagai informasi dari asimetris antara pihak 

eksternal dengan internal perusahaan, sehingga investor akan melihat 

pertumbuhan penjualan sebagai gambaran potensi peningkatan nilai perusahaan di 

masa depan. Investor akan tertarik untuk menaruh modalnya karena harga saham 

akan terus meningkat sejalan dengan peningkatan pendapatan yang tinggi dan 

mencerminkan peningkatan keuntungan perusahaan (Maharani et al., 2024). 

Investor menggunakan pertumbuhan penjualan sebagai indikator untuk melihat 

prospek perusahaan yang akan mereka investasikan nantinya. Pertumbuhan 

penjualan menunjukkan bisnis yang dicapai berupa presentase laba kenaikan 

penjualan periode berikutnya.  

Hutabarat, (2022) menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan yang konsisten 

diikuti dengan laba memberikan sebuah persepsi yang baik kepada pemegang 

saham dan pemangku kepentingan mengenai kesinambungan usaha perusahaan. 

Maharani et al., (2024), menunjukkan bahwa perusahaan dengan tren 

pertumbuhan penjualan yang stabil cenderung lebih mudah mencatatkan 
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pertumbuhan laba bersih, sehingga berdampak pada peningkatan harga saham di 

pasar. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Goh et al., (2022) menyatakan bahwa 

pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Berbeda 

dengan hasil penelitian Fajriah et al., (2022) menunjukkan pertumbuhan penjualan 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Adanya pengaruh 

positif pertumbuhan penjualan memberikan tanda akan mencerminkan pendapatan 

perusahaan yang meningkat stabil, sehingga pemegang saham akan tertarik untuk 

menanamkan modalnya karena harga saham akan terus meningkat juga. 

Pertumbuhan penjualan yang konsisten dan diikuti laba bersih yang meningkat 

akan tercermin dalam profitabilitas perusahaan. Profitabilitas yang meningkat 

menunjukkan peran manajemen dalam mengelola perusahaan sehingga laba yang 

diperoleh tinggi dan memengaruhi nilai perusahaan (Listyaningsih, 2020). 

Profitabilitas yang tinggi menunjukkan perolehan laba maksimal perusahaan ada 

di posisi yang stabil, sehingga nilai perusahaan ikut meningkat. Berdasarkan bukti 

empiris dari teori Modigliani dan Miller (1958), menyatakan bahwa nilai 

perusahaan ditentukan oleh daya pendapatannya dan risiko aset dasar. 

Profitabilitas dianggap mampu menentukan nilai perusahaan, hal ini karena 

profitabilitas diukur dari kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

melalui semua kemampuan sumber dayanya yang berasal dari aktivitas penjualan. 

Tingginya profitabilitas memberikan pandangan terhadap pasar bahwa perusahaan 

mampu memanfaatkan aset dan modal secara optimal untuk memperoleh laba 

perusahaan. Sejalan dengan penelitian Harapah et al., (2022) pandangan tersebut 

dapat dilakukan dengan pengungkapan laporan keuangan laba rugi yang disajikan 

oleh perusahaan untuk investor dan pihak yang berkepentingan lain dalam 

meramalkan arus kas mendatang. Sehingga, perusahaan yang telah melakukan 

Initial Public Offering (IPO) diharuskan menjaga serta meningkatkan 

profitabilitasnya agar dapat mempertahankan kepercayaan investor dan 

memperkuat nilai perusahaan di pasar modal. Hal tersebut mencerminkan bahwa 

pemegang saham akan memilih saham perusahaan yang menunjukkan pendapatan 
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yang positif dan tingkat profitabilitas yang tinggi, karena keduanya mampu 

menggambarkan nilai perusahaan yang baik.  

Penelitian terkait pengaruh profitabilitas terhadap nilai perusahaan, menurut 

Savitri et al., (2021), bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai 

perusahaan. Berbeda dengan hasil penelitian Akbar et al., (2022) yang menyatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Adanya 

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan dari penelitian tersebut mendukung 

bahwa profitabilitas yang tinggi akan mengindikasikan prospek perusahaan 

sehingga menimbulkan persepsi positif bagi investor pada nilai perusahaan. 

Upaya perusahaan dalam menentukan nilai perusahaan, bukan hanya ditentukan 

faktor Environmental, Social, Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, dan 

profitabilitas. Terdapat faktor lain, yaitu ukuran perusahaan yang dijadikan sebagai 

variabel kontrol dalam penelitian-penelitian terdahulu karena besar kecilnya skala 

perusahaan dapat memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja dan 

persepsi investor di pasar modal. Menurut penelitian (Harapah et al., 2022) 

menyatakan bahwa setiap perusahaan mempunyai ukuran perusahaan yang 

berbeda-beda. Perusahaan yang memiliki ukuran perusahaan yang besar maka 

dapat dengan mudah mengakses perusahaannya ke pasar modal. Semakin 

mudahnya sebuah perusahaan mengakses ke pasar modal, maka perusahaan 

memiliki fleksibilitas dan kemampuannya untuk memunculkan dana yang lebih 

besar. 

Perusahaan dengan ukuran besar umumnya lebih mudah mendapatkan akses 

pembiayaan, memiliki pangsa pasar yang luas, serta mampu bertahan menghadapi 

ketidakpastian ekonomi dibandingkan perusahaan kecil. Menurut Ross et al., 

(1977) dalam teori signalling, perusahaan besar dianggap mampu memberikan 

pandangan positif kepada investor melalui transparansi informasi dan stabilitas 

operasional yang lebih tinggi. Perusahaan besar juga memiliki reputasi yang baik 

dari investor sehingga jaminan kestabilan usaha akan terjaga. Hal ini menyebabkan 

perusahaan dengan ukuran besar cenderung memiliki nilai pasar yang lebih tinggi 
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karena kepercayaan investor terhadap prospek usahanya juga lebih besar 

(Vilantika & Agus Santoso, 2022). 

Ukuran perusahaan yang tidak dapat dikendalikan, akan menimbulkan bias dalam 

analisis mengenai pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG), 

pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan. Misalnya, 

perusahaan besar mungkin terlihat memiliki nilai perusahaan yang tinggi bukan 

semata-mata karena skor tinggi dari penerapan Environmental, Social, 

Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, atau profitabilitasnya, melainkan 

karena faktor skala perusahaan itu sendiri. Ukuran perusahaan perlu digunakan 

sebagai variabel kontrol agar hasil penelitian lebih akurat dan dapat menunjukkan 

hubungan yang sebenarnya antara variabel independen dengan nilai perusahaan. 

Berkenan dengan fokus penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Environmental, 

Social, and Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas 

terhadap nilai perusahaan, penelitian ini menjadi menarik untuk dilakukan karena 

masih terdapat perbedaan hasil dari penelitian terdahulu mengenai pengaruh 

variabel-variabel tersebut. Selain itu, sektor consumer cyclical dipilih karena 

karakteristiknya yang sensitif terhadap kondisi ekonomi makro dan daya beli 

masyarakat, sehingga relevan untuk diteliti lebih lanjut. Dengan memasukkan 

ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol, penelitian ini diharapkan mampu 

memberikan hasil yang lebih akurat dan komprehensif mengenai faktor-faktor 

yang memengaruhi nilai perusahaan khususnya pada sektor consumer cyclical. 

Sehingga peneliti melakukan penelitian ini dengan judul “Pengaruh 

Environmental, Social, Governance (ESG), Pertumbuhan Penjualan, dan 

Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan dengan Ukuran Perusahaan sebagai 

Variabel Kontrol Sektor Consumer cyclical yang Terdaftar di BEI Periode 

2022–2024.” 
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1.2.Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka rumusan masalah dari 

penelitian ini adalah: 

1. Apakah Environmental, Social, Governance (ESG) secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap nilai perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di 

BEI periode 2022-2024? 

2. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sektor 

consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 

4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 

sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 

5. Apakah Environmental, Social, Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, 

dan profitabilitas secara simultan berpengaruh signifikan terhadap nilai 

perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024? 

1.3.Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh signifikan secara parsial Environmental, Social, 

Governance (ESG) terhadap nilai perusahaan sektor consumer cyclical yang 

terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

2. Untuk mengetahui pengaruh signifikan pertumbuhan penjualan terhadap nilai 

perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

3. Untuk mengetahui pengaruh signifikan profitabilitas penjualan terhadap nilai 

perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

4. Untuk mengetahui pengaruh signifikan ukuran perusahaan penjualan terhadap 

nilai perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-

2024. 
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5. Untuk mengetahui pengaruh signifikan secara simultan Environmental, Social, 

Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas terhadap nilai 

perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar di BEI periode 2022-2024. 

1.4.Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat dari penelitian ini sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

a. Penelitian ini diharapkan dapat menguji pernyataan dari teori stakeholder 

bahwa perusahaan tidak hanya memiliki kepentingannya sendiri, namun 

berkontribusi dalam mendukung keberlanjutan yang bermanfaat bagi 

kepentingan bersama atau stakeholder. Teori ini diuji dengan melihat 

pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG) terhadap nilai 

perusahaan dengan ukuran perusahaan sebagai variabel kontrol. 

b. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris yang mendukung 

teori Modigliani dan Miller (1958), yang menyatakan bahwa nilai 

perusahaan ditentukan oleh kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 

laba secara maksimal, bukan semata-mata oleh komposisi pendanaan yang 

digunakan. Dalam konteks penelitian ini, penerapan Environmental, Social, 

Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas 

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya dan 

menciptakan nilai ekonomi jangka panjang. Teori ini diuji dengan melihat 

pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG), pertumbuhan 

penjualan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran 

perusahaan sebagai variabel kontrol. 

c. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan bukti empiris yang mendukung 

teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan memiliki informasi lebih baik 

mengenain melalui praktik Environmental, Social, Governance (ESG), 

pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas serta ukuran perusahaan dapat 

berfungsi sebagai sinyal positif bagi calon investor.  Teori ini diuji dengan 

melihat pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG), pertumbuhan 
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penjualan, dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan ukuran 

perusahaan sebagai variabel kontrol. 

 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi manajemen perusahaan 

Secara praktis diharapkan penelitian ini dapat digunakan bagi perusahaan 

sebagai bahan pertimbangan dalam memperhatikan dan memperbaiki nilai 

perusahaan terkait dengan adanya Environmental, Social, Governance 

(ESG), pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas. Hal ini dikarenakan nilai 

perusahaan salah satu tolak ukur kinerja keuangan yang dapat 

mempengaruhi penggunaan informasi laporan keuangan. 

b. Bagi investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi dan digunakan sebagai 

bahan pertimbangan bagi investor dalam mengambil keputusan untuk 

berinvestasi.  
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1.Landasan Teori 

2.1.1. Teori Sinyal 

Teori sinyal merupakan teori yang dikembangkan untuk permasalahan pasar 

tenaga kerja, teori sinyal dapat diterapkan pada semua jenis pasar dengan masalah 

asimetri informasi (Vinet & Zhedanov, 2011). Menurut Spence (1973), dalam suatu 

pasar sering terjadi kondisi asimetri informasi, yaitu adanya ketidaksetaraan 

informasi diantara satu pihak dan lainnya. Asimetri informasi adalah suatu kondisi 

pada bisnis dimana salah satu pihak memiliki informasi yang lebih banyak dari 

pihak lainnya, sehingga memungkinkan salah satu pihak mendapatkan keuntungan 

dari pihak lainnya. Teori sinyal telah dikembangkan bertujuan untuk mengatasi 

sebuah masalah asimetri informasi pada perusahaan dengan memberikan sebuah 

sinyal informasi dari pihak yang memiliki informasi yang lebih banyak kepada 

pemangku kepentingan yang memiliki informasi lebih sedikit (Amaya et al., 

2021).  

Sebuah informasi pada perusahaan dapat dijadikan pertimbangan dalam 

pengambilan keputusan berinvestasi kepada pihak eksternal. Informasi yang 

disampaikan perusahaan, baik melalui laporan keuangan, kebijakan dividen, 

maupun strategi pengembangan usaha, berfungsi sebagai sinyal yang dapat 

mengurangi asimetri informasi antara perusahaan dan investor. Nilai perusahaan 

yang baik dapat menjadi sinyal positif bagi investor dan jika nilai perusahaan 

buruk maka akan menunjukkan sinyal negatif (Nur Wahyuni et al, 2022). 

Dalam praktik teori sinyal juga mengakui adanya keterbatasan akibat moral hazard  

dan adverse selection. Moral hazard  muncul ketika manajemen menyampaikan 

sinyal yang tidak sepenuhnya mencerminkan kondisi nyata perusahaan akibat 
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lemahnya pengawasan, dan pasar tidak mendaptkan sebuah informasi keseluruhan 

terkait kualitas perusahaan sehingga menimbulkan adverse selection. Hal terjadi 

ketika investor kesulitan membedakan kualitas perusahaan karena informasi yang 

tersedia tidak cukup transparan. Kondisi ini menyebabkan sinyal kehilangan daya 

informatifnya, sehingga pasar tidak merespons secara signifikan dan nilai 

perusahaan tidak mengalami perubahan yang berarti  

Berdasarkan pemahaman mengenai teori sinyal, teori ini menjadi penting karena 

adanya asimetris informasi sering kali tidak dapat dihindari dalam hubungan 

antara perusahaan dan investor. Perusahaan lebih mengetahui kondisi internalnya 

dibanding investor, sementara investor membutuhkan sebuah akses informasi yang 

lengkap mengenai kondisi perusahaan untuk menentukan keputusan investasi, 

sehingga investor bergantung pada sinyal yang diberikan oleh perusahaan. 

Timbulnya sinyal positif akan mendorong investor untuk menilai perusahaan 

memiliki prospek yang baik, sehingga teori sinyal menjadi solusi masalah 

asimetrsi informasi bagi investor dalam mengurngi ketidakpastian keputusan 

investasi. Hal ini akan berdampak pada peminataan saham perusahaan yang pada 

akhirnya mendorong harga saham sehingga dapat mencerminkan nilai perusahaan 

yang baik. 

2.1.2. Teori Stakeholder 

Teori stakeholder merupakan teori yang terdapat pada etika bisnis yang bertujuan 

untuk menghasilkan manfaat bagi pemangku kepentingan yang berbeda. Teori 

stakeholder dapat ditelusuri hingga tahun 1963 ketika Stanford Research Institute 

pertama kali mengusulkan adanya konsep pemangku kepentingan, yang 

menekankan bahwa sebuah organisasi membutuhkan dukungan tidak hanya dari 

pemegang saham tetapi juga pemangku kepentingan mereka agar dapat bertahan 

dan mampu berkembang (Mahajan et al, 2023). Freeman et al. (1984), menyatakan 

bahwa perusahaan tidak hanya berorientasi pada kepentingan pemegang saham, 

namun diperlukannya perhatikan khusus terhadap kepentingan pemangku 

kepentingan. Dari teori stakeholder menunjukkan bahwa perusahaan diharuskan 
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mampu memaksimalkan kinerja perusahaan untuk memenuhi kebutuhan 

pemangku kepentingan. Teori stakeholder dapat didefiniskan bahwa setiap entitas 

yang dapat mempengaruhi dan dapat dipengaruhi oleh perusahaan digerakan oleh 

sebuah tujuan yang sama, yaitu keuntungan. 

Teori stakeholder digunakan dalam analisis pemangku kepentingan untuk 

menentukan strategi dan praktik terbaik bagi perusahaan dalam melibatkan mereka 

(Awa et al., 2024). Stakeholder mempunyai hak yang sama dengan pemegang 

saham atas informasi mengenai perusahaan, termasuk informasi tentang cara 

perusahaan mengelola lingkungan, menjunjung standar lingkungan hidup, 

mencegah polusi, serta mengelola emisi dan polutan untuk meningkatkan 

kesejahteraan dan nilai perusahaan. Nilai perusahaan tidak hanya tercermin dari 

tingginya harga saham atau besarnya dividen yang dibagikan, tetapi juga dari 

sejauh mana perusahaan mampu memenuhi kebutuhan dan harapan para 

pemangku kepentingan. 

Berdasarkan pemahaman mengenai teori stakeholder bahwa perusahaan tidak 

hanya berfokus pada kepentingan internal perusahaan, namun harus adanya 

keseimbangan tanggung jawab sosial perusahaan. Teori stakeholder memberikan 

perspektif bahwa keberlanjutan perusahaan tidak hanya ditentukan kamampuan 

perusahaan dalam mencapai keuntungan, tetapi sejauh mana perusahaan mampu 

bertanggung jawab terhadap lingkungan dan menjalin hubungan baik terhadap 

karyawan, konsumen, pemasok, pemerintah, dan masyarakat. Teori ini juga 

mendorong perusahaan untuk beroperasi secara transparan, etis, dan berkelanjutan 

untuk menciptakan keunggulan kompetitif. Penerapan teori stakeholder membantu 

perusahaan tidak hanya mengejar keuntungan jangka pendek, tetapi juga 

membangun nilai jangka panjang yang lebih stabil bagi pemegang saham. 

2.1.3. Teori Modigliani dam Miller (1958) 

Teori Modigliani dan Miller, (1958) telah menjadi teori dasar keuangan yang 

berpendapat bahwa pasar modal sempurna atau kondisi dimana investor memiliki 

akses yang sama terhadap informasi dan bertransaksi dalam jual beli saham pada 
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pasar modal yang mencangkup aktivitas keuangan antara investor dan perusahaan. 

Teori Modigliani dan Miller, (1958) menjelaskan bahwa dalam pasar modal yang 

sempurna, nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh struktur modal yang dimiliki 

perusahaa, karena keputusan pendanaan melalui utang atau ekuitas tidak 

mengubah kemampuan aset perusahaan dalam menghasilkan laba maksimal dan 

tidak memengaruhi risiko bisnis yang mendasarinya. Hal ini mendasari bahwa 

nilai perusahaan sepenuhnya ditentukan oleh kemampuan aset dalam menciptakan 

arus kas dan menghasilkan laba maksimal. 

Berdasarkan teori ini bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh struktur 

modal, melainkan sepenuhnya ditentukan oleh kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan arus kas dan laba maksimal. Hal tersebut menegaskan bahwa faktor-

faktor fundamental yang mencerminkan kinerja operasional dan efisiensi 

manajemen seperti pertumbuhan penjualan dan profitabilitas merupakan 

komponen utama yang memengaruhi nilai perusahaan. 

2.1.4. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan mencerminkan sebuah nilai keseluruhan dari aset yang dimiliki 

perusahaan, seperti halnya harga saham perusahaan dipasar. Nilai perusahaan tidak 

hanya dipengaruhi seberapa besar aset yang dimiliki, namun kemampuan 

perusahaan dalam menghasilkan laba maksimal. Semakin tinggi nilai perusahaan, 

maka semakin besar kemakmuran dan keuntungan yang akan diterima oleh 

pemangku kepentingan. Nilai perusahaan merupakan tolak ukur yang digunakan 

oleh investor untuk menilai kinerja dan potensi kinerja perusahaan (Ruana & 

Widjaja, 2021). Ketika perusahaan memilih untuk menawarkan saham ke publik 

maka nilai perusahaan dapat menjadi persepsi seorang investor terhadap 

perusahaan (Shania, 2021). Perusahaan dianggap memiliki nilai yang tinggi 

apabila kinerjanya menunjukkan hasil yang baik dan berkelanjutan. Kinerja yang 

baik tersebut tercermin dari kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

secara konsisten (earning power) serta mengelola sumber daya secara efisien. 
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Harga saham dipasar modal menjadi indikator dari nilai perusahaan yang 

mencerminkan kepercayaan investor. 

Nilai perusahaan tidak hanya digambarkan melalui harga saham pada perusahaan, 

nilai perusahaan perlu diukur tinggi nilai perusahaan dapat dilakukan dengan 

rumus sebagai berikut: 

 

a. Price to Book Value (PBV) 

Price to Book Value (PBV) menggambarkan perbandingan harga saham 

terhadap nilai bukunya, sehingga dalam Price to Book Value (PBV) dapat 

menunjukkan adanya ketidakwajaran harga saham atau baiknya harga saham 

untuk dilakukannya investasi. Price to Book Value (PBV) menunjukkan nilai 

rendah maka harga saham perusahaan tersebut murah, dan apabila harga saham 

dibawah book value akan adanya kecenderungan bahwa saham tersebut 

memiliki nilai sama dengan bukunya, sehingga menunjukkan adanya potensi 

besar untuk harga saham tersebut naik. Price to Book Value (PBV) 

menunjukkan adanya sebuah perbandingan harga saham dengan nilai bukunya, 

rasio harga terhadap buku yang rendah menunjukkan harga saham yang rendah, 

dan harga saham di bawah nilai buku cenderung setidaknya setinggi nilai buku. 

PBV = 
Market Value

Book Value
 

               Rumus 1. Price to Book Value (PBV) 

b. Price Earnings Ratio (PER)  

Price Earnings Ratio (PER) menunjukkan adanya hubungan dari pertumbuhan 

laba yang mendinamisasikan Price Earnings Ratio (PER) dengan pertumbuhan 

nilai saham. Price Earnings Ratio (PER) menggambarkan adanya pertumbuhan 

laba dari perusahaan, dan investor akan tertarik terhadap pertumbuhan laba 

tersebut sehingga pada akhirnya akan pengaruh terhadap pergerakan harga 

saham. Price Earnings Ratio (PER) merupakan rasio yang memberikan ukuran 

kemampuan manajemen perusahaan dalam menciptakan nilai pasar atas dana 
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investasinya. Price Earnings Ratio (PER) akan memberikan petunjuk kepada 

investor apa yang akan didapatkan dari investasi yang dilakukan (Moehammad 

et al., 2022). Investor akan memperoleh dividen atau penjualan saha, yang 

dinilai bernilai dimasa yang akan datang. Investor dapat menggunakan rasio ini 

untuk memilih saham mana yang nantinya dapat memberikan keuntungan besar 

di masa mendatang. 

Price Earning Ratio (PER) merupakan perbandingan antara harga pasar per 

lembar saham dengan laba per lembar saham, oleh karena itu Price Earning 

Ratio (PER) merupakan rasio yang digunakan oleh para investor maupun calon 

investor untuk menilai saham suatu perusahaan. Price Earning Ratio (PER) 

dapat dinyatakan dengan perhitungan rumus sebagai berikut: 

PER = 
Harga Pasar Saham

Laba Per Lembar Saham
 

                  Rumus 2. Price Earning Ratio (PER) 

c. Tobin’s Q ratio  

Tobin’s Q ratio menggambarkan sebuah kinerja operasional dalam efisiensi 

operasional perusahaan, sehingga proksi ini mampu mengukur kemampuan 

manajemen untuk menghasilkan pendapatan penjualan dan mengendalikan 

biaya(Ishaq et al., 2021). Tobin’s Q ratio adalah nilai pasar dari aset perusahaan 

yang dibagi dengan biaya penggantiannya. Tobin’s Q ratio dinyatakan dengan 

perhitungan rumus sebagai berikut:  

Tobin’s Q ratio = 
Kapitalisasi Pasar+Total Utang

Total Aset
 

Rumus 3. Tobin’s Q ratio 

 

2.1.5. Environmental, Social, Governance (ESG) 

Environmental, Social, Governance (ESG) merupkan bentuk pelaporan dalam 

kontribusi keberlanjutan perusahaan dalam memprioritaskan dimensi etika, sosial, 

dan lingkungan (Studies et al., 2025). Environmental, Social, Governance (ESG) 

tercipta sebagai pengungkapan praktik yang mampu mewakilkan bentuk 
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komitmen perusahaan terhadap tiga pilar fundamental: perlindungan lingkungan, 

tanggung jawab sosial, dan tata kelola perusahaan yang baik. Environmental, 

Social, Governance (ESG) merupakan standar kontribusi perusahaan dalam 

praktik keberlanjutan. Environmental, Social, Governance (ESG) memberikan 

pengaruh pada perusahaan terhadap kerusakan lingkungan yang ditimbulkan dari 

operasional perusahaan yang berdampak sebuah kecaman dari masyarakat sosial. 

Environmental, Social, Governance (ESG) juga mencangkup pertanggung 

jawaban perusahaan dalam menyelesaikan masalah kerusakan lingkungan yang 

akan menjadi fokus para pemangku kepentingan dalam menilai sebuah 

perusahaan. 

Terdapat hal-hal yang dibahas dalam Environmental, Social, Governance (ESG), 

yaitu mengenai pengungkapan environmental (lingkungan) yang menyatakan 

adanya kontribusi perusahaan dalam mempertanggung jawabkan isu-isu mengenai 

penggunaan energi, limbah, populasi bahan bakar, pelestarian sumber daya alam, 

dan keterlibatan perlakuan terhadap flora dan satwa liar. Selanjutnya mengenai 

pengungkapan social (sosial) yang menyatakan hubungan perusahaan dalam 

aktivitas bisnisnya terhadap pelanggan, masyarakat, pemasok, pembeli, dan 

pemerintahan yang terlibat dalam kriteria sosial. Ketiga governance (tata kelola) 

yang menyatakan aliran manajemen yang berkelanjutan, hal ini sebagai 

pengungkapan perusahaan dalam memberikan informasi yang transparan terkait 

kebijakan perusahaan, pencapaian, budaya, proses audit, dan kepatuhan 

perusahaan terhadap regulasi. 

Dengan tuntutan transparansi dan akuntabilitas penerapan Environmental, Social, 

Governance (ESG) perusahaan akan membentuk penilaian yang positif sehingga 

membangun reputasi baik yang dapat dinilai oleh pemangku kepentingan. 

Penerapan Environmental, Social, Governance (ESG) bentuk perusahaan untuk 

memberikan informasi kepada pemangku kepentingan mengenai tanggung jawab 

lingkungan yang terindikasi berkelanjutan yang akan meningkatkan kepercayaan 

pemangku kepentingan yang tergambar dalam nilai perusahaan (Xaviera & 
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Rahman, 2023). Melalui pengelolaan lingkungan yang efisien, perusahaan dapat 

menekan biaya operasional seperti penghematan energi dan pengelolaan limbah 

yang lebih baik. Aspek sosial yang baik, seperti kesejahteraan karyawan dan 

hubungan harmonis dengan masyarakat, dapat meningkatkan produktivitas serta 

loyalitas tenaga kerja.  

Penilaian terhadap sejauh mana perusahaan berkontribusi dalam aktivitas 

berkelanjutan dengan melakukan pengungkapan penerapan Environmental, Social, 

Governance (ESG) dapat diukur menggunakan penerapan standar pengungkapan 

Global Reportig Initiative (GRI) standar 2021. Global Reportig Initiative (GRI) 

merupakan sebuah lembaga internasional yang menciptakan standar terakit 

pelaporan keberlanjutan perusahaan. Index pengungkapan Enverionmental, 

Social, Governance (ESG) merupakan indikator yang mampu memberikan 

wawasan mengenai kepatuhan dan komitmen perusahaan dalam menerapkan 

standar yang tertera pada Global Reportig Initiative (GRI). Semakin tinggi jumlah 

skor pengungkapan Enverionmental, Social, Governance (ESG) yang didapatkan 

perusahaan, maka semakin banyak komponen Enverionmental, Social, 

Governance (ESG) yang dipraktikan dan dilaporkan oleh perusahaan. 

Variabel Enverionmental, Social, Governance (ESG) dalam penelitian ini diukur 

dengan menggunakan variabel dummy, dengan artian bahwa nilai 1 diberikan jika 

perusahaan mengungkapkan standar item yang ada dan nilai 0 jika perusahaan 

tidak mengungkapkan standar item yang ada pada Global Reportig Initiative 

(GRI).  Selanjutnya item-item yang telahh diungkapkan perusahaan kemudian 

dijumlah. Dengan rumus perhitungan sebagai berikut: 

ESGij = 
𝛴𝑥𝑖𝑗

𝑁𝑗
 

Rumus 4. Environmental, Social, Governance (ESG) Index perusahaan 

Keterangan: 

ESGij : Penerapan Environmental, Social, Governance (ESG) Index perusahaan 
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Σxij     : Jumlah item yang diungkapkan perusahaan 

Nj       : Jumlah item yang diharapkan 

Tabel 1. Indikator Global Reporting 

Standar GRI Pengungkapan Jumlah 

Pengungkapan 

GRI 300 Pengungkapan standar Enviromental 31 pengungkapan 

GRI 400 Pengungkapan standar Social 40 pengungkapan 

GRI 02 & 03 Pengungkapan standar Governance 33 pengungkapan 

Sumber: Data diolah (Penulis, 2025) 

2.1.6. Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan mencerminkan keberhasilan perusahaan dalam 

perwujudan investasi di masa lalu yang dapat digunakan sebagai prediksi 

pertumbuhan di masa depan. Pertumbuhan penjualan merupakan selisih total 

penjualan antara periode saat ini dan periode sebelumnya yang dibandingkan 

dengan penjualan periode sebelumnya. Pertumbuhan penjualan memberikan tanda 

akan mencerminkan pendapatan perusahaan yang meningkat stabil, sehingga laba 

yang yang diperoleh juga ikut meningkat (Fajriah et al., 2022). Menurut 

Margaretha et al., (2021), pertumbuhan penjualan yang diikuti dengan efisiensi 

biaya produksi dapat menjadi indikator kemampuan perusahaan dalam 

memaksimalkan laba. Sehingga pertumbuhan penjualan tidak hanya menjadi 

ukuran keberhasilan kinerja operasional, tetapi juga mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam menciptakan nilai ekonomi yang optimal bagi pemegang saham. 

Perhitungan tingkat pertumbuhan penjualan dengan membandingkan antara 

penjualan akhir periode dengan penjualan yang dijadikan tahun dasar (penjualan 

akhir periode sebelumnya). Apabila perhitungan perbandingannya semakin besar, 

maka dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan penjualan semakin baik atau lebih 

baik dari periode sebelumnya. Rumus yang digunakan dalam mengukur 

pertumbuhan penjualan, yaitu: 
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Pertumbuhan Penjualan = 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡0 − 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡−1 

𝑇𝑜𝑡𝑎 𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝑡−1
x100% 

Rumus 5. Pertumbuhan Penjualan 

2.1.7. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan suatu kemampuan dalam menghasilkan laba dalam satu 

tahun perusahaan beroperaasional. Semakin meningkat keuntungan yang 

diperoleh perusahaan maka menunjukkan sebuah manajemen yang baik dalam 

mengelolah struktur modal perusahaan (Munthe & Syahzuni, 2024). Profitabilitas 

yang tinggi tidak hanya menunjukkan efisiensi kinerja perusahaan, tetapi juga 

menggambarkan keberhasilan perusahaan dalam mencapai laba melalui 

pengelolaan sumber daya dan keputusan pendanaan yang seimbang.  Perusahaan 

dengan tingkat dividen yang rendah menandakan bahwa perusahaan memiliki laba 

ditahan yang tinggi sehingga dapat digunakan untuk membiayai kegiatan 

operasional maupun ekspansi tanpa harus bergantung pada pendanaan eksternal. 

Setiap perusahaan mengantisipasi untuk memperoleh tingkat profitabilitas yang 

tinggi setiap tahunnya. 

Rasio profitabilitas merupakan rasio pengukuran kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba yang berhubungan dengan pendapatan, total aset, dan ekuitas 

perusahaan. Rasio profitabilitas dipergunakan investor untuk mengetahui 

keuntungan yang akan diterima dalam bentuk dividen. Rasio profitabilitas 

memiliki enam jenis rasio yang dapat mengukur tingkat kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba setiap tahunnya. Berikut enam jenis rasio pengukuran 

profitabilitas: 

a. Gross profit margin (GPM) 

Gross profit margin (GPM) merupakan ratio yang dapat digunakan untuk 

mengukur margin laba atas penjualan. Gross profit margin (GPM) 

mengindikasikan margin total yang tersedia untuk menutup pengeluaran pada 

tahun berlangsung lainnya selain harga pokok penjualan (HPP), dimana 
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menggunakan penjualan bersih dikurangi harag pokok penjualan (HPP). Gross 

profit margin (GPM) dinyatakan dalam rumus: 

 

GPM = 
Laba Kotor

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ
 x 100% 

              Rumus 6. Gross profit margin (GPM) 

b. Net profit margin (NPM) 

Net profit margin (NPM) merupakan sebuah hasil pencapaian dari aktivitas 

bisnis suatu perusahaan yang telah dilakukan oleh perusahaan selama periode 

tertentu. Dalam pengukuran Net profit margin (NPM) dimaksud untuk 

mengukur tingkat pendapatan atau profitabilitas yang telah diperoleh 

perusahaan. Net profit margin (NPM) adalah rasio yang menggambarkan 

tingkat keuantungan yang diapatkan persahaan dibanding dengan pendapatan 

yang diterima dari seluruh aktivitas operasionalnya. Net profit margin (NPM) 

dapat dinyatakan dalam rumus: 

NPM =   
Laba Bersih Setelah Pajak

Penjualan
 x 100% 

       Rumus 7. Net profit margin (NPM) 

c. Return on asset (ROA) 

Return on asset (ROA) digunakan untuk melihat sejauh mana investasi yang 

telah ditanamkan mampu memberikan pengembalian keuntungan pada 

perusahaan dan investor sesuai dengan yang diharapkan (Arifiani, 2019). Dan 

investasi tersebut sebenarnya sama dengan pemanfaatan sebuah aset 

perusahaan yang ditanamkan atau ditempatkan. Return on asset (ROA) 

menggambarkan kemampuan operasional manajemen perusahaan dalam 

memperoleh laba, semakin tinggi Return on asset (ROA) yang didapatkan maka 

semakin baik pengelolaan aktiva perusahaan. Return on asset (ROA) 

merupakan pengukur keuntungan bersih yang diperoleh dari penggunaan 

aktiva. Return on asset (ROA) dapat dinyatakan dalam rumus sebagai berikut: 
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ROA = 
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐁𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡

𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐞𝐭
 

           Rumus 8. Return on asset (ROA) 

d. Return on Equity (ROE) 

Return on Equity (ROE) digunakan untuk mengukur laba bersih yang 

didapatkan dari pengelolaan modal yang diinvestasikan oleh pemilik 

perusahaan. Apabila suatu perusahaan memiliki prospek yang menguntungkan 

bagi investor, maka transaksi tersebut dapat meningkatkan nilai perusahaan dan 

meningkatkan harga saham. Return on Equity (ROE) dihitung dari perolehan 

pendapatan perusahaan terhadap modal yang diinvestasikan oleh para pemilik 

perusahaan. Rasio ini mempunyai perbandingan antara laba bersih dengan 

ekuitas. Return on Equity (ROE) dapat dinyatakan dalam rumus sebagai 

berikut: 

ROE = 
Laba Bersih

Total Equity
 

               Rumus 9. Return on equity (ROE) 

 

e. Return On Investment (ROI) 

Return On Investment (ROI) merupakan ukuraan kinerja yang digunakan dalam 

mengevaluasi efisiensi sebuah investasi atau membandingkan efisiensi 

sejumlah investasi yang berbeda. Pengukuran Return On Investment (ROI) 

dilakukan dengan laba atas investasi dibagi dengan biaya investasi. Dalam 

bisnis Return On Investment (ROI) digunakan sebagai indikator 

membandingkan berbagai investasi dalam protofolio. Return On Investment 

(ROI) dapat dinyatakan dalam rumus sebagai berikut:  

ROI =  
Laba−Investasi

Investasi
 

Rumus 10. Return on investment (ROI) 

f. Return On Sales Ratio (ROS) 

Return On Sales Ratio (ROS) menunjukkan tingkat keuntungan yang diperoleh 
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dari hasil penjualan yang juga disebut margin operasional atau marjin 

pendapatan operasional. Return On Sales Ratio (ROS) merupakan ukuran 

profitabilitas yang diketahui melalui tingkat keuntungan perusahaan setelah 

pembayaran biaya-biaya variabel produksi seperti upah pekerja, bahan baku 

dan lain-lain sebelum dikurangi pajak dan bunga. Return On Sales Ratio (ROS) 

menjadi rasio keuangan yang menggambarkan efisiensi perusahaan dalam 

menghasilkan laba operasional dari penjualan bersih. Return On Sales Ratio 

(ROS) dapat dinyatakan dalam rumus sebagai berikut:  

ROS = 
Laba Sebelum Pajak dan Bunga

Penjualan
 

            Rumus 11. Return on sales ratio (ROS) 

2.1.8. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan gambaran suatu besar kecil perusahaan yang 

tercermin dari jumlah aset perusahaan dimiliki. Perusahaan besar akan lebih 

mudah mendapatkan dana dari pihak ekternal karena memiliki jaminan yang lebih 

untuk dipercaya dibandingkan perusahaan kecil. Ketika ukuran perusahaan 

meningkat, hal tersebut menandakan adanya perkembangan yang signifikan dalam 

perusahaan. Perkembangan perusahaan ini dapat berdampak pada peningkatan 

nilai perusahaan dan mendapatkan respons positif dari investor (Simatupang et al., 

2024). Hal tersebut karena ukuran perusahaan merupakan parameter yang 

mencerminkan karakteristik suatu perusahaan dan dapat diukur dengan berbagai 

faktor, antara lain jumlah tenaga kerja yang terlibat dalam kegiatan perusahaan, 

total aset yang dimiliki perusahaan, dan pendapatan yang dihasilkan oleh 

perusahaan. 

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat 

diukur melalui total aset, total penjualan, jumlah karyawan, atau nilai pasar 

perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin besar pula 

kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya, memperoleh pendanaan, 

serta menghadapi risiko bisnis. Ukuran perusahaan juga sering igunakan untuk 
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H 

menggambarkan tingkat kematangan dan stabilitas suatu perusahaan. Rumus yang 

umum digunakan untuk mengukur ukuran perusahaan adalah sebagai berikut: 

 Ukuran Perusahaan = ln(Total Aset) 

 

             Rumus 12. Ukuran Perusahaan 

      Keterangan: 

Ln = logaritma natural 

Total Aset = jumlah keseluruhan aset yang dimiliki perusahaan pada akhir 

periode 

2.2. Penelitian Terdahulu 

Terdapat penelitian terdahulu yang telah dilakukan dalam mengukur nilai 

perusahaan dalam mencari pebanding, yang kemudian dapat menjadi penelitian 

segera untuk penelitian berikutnya. 

Tabel 2. Penelitian Terdahulu 

No Penulis Variabel Penelitian Metode 

Penelitian 

Hasil Penelitian 

1. The Influence of 

Profitability and 

Liquidity on Firm Value 

(Case Study on a Non-

financial Company 

Indexed ESG Quality 45 

IDX-Kehati on the 

Indonesia Stock 

Exchange 2017-2020) 

(Akbar et al., 2022) 

Variabel X: 

Profitabilitas 

(ROA), Likuiditas 

(CSR)  

 

Variabel Y: Nilai 

Perusahaan (PBV) 

Regresi linier 

berganda pada 

35 perusahaan 

non-keuangan 

ESG IDX 

Kehati (2017–

2020) 

ROA 

berpengaruh 

positif signifikan 

terhadap PBV, 

CR tidak 

signifikan. R² = 

28%. 

2. Pengaruh Profitabilitas, 

Struktur Keuangan Dan 

Social Disclosure 

Terhadap Nilai 

Perusahaan 

(Munthe & Syahzuni, 

2024) 

 

Variabel X: 

Profitabilitas 

(ROA), Struktur 

Keuangan (DER), 

Social Disclosure 

(Indeks GRI) 

 

Variabel Y: Nilai 

Perusahaan (Tobin’s 

Q) 

 

Regresi linier 

berganda pada 

25 bank 

konvensional 

(2019–2022) 

ROA 

berpengaruh 

positif 

signifikan, DER 

dan Social 

Disclosure tidak 

signifikan. R² = 

15%. 

3.  Analisis Pertumbuhan 

Penjualan, Profitabilitas 

Variabel X: 

Pertumbuhan 

Regresi linier 

berganda pada 

ROA 

berpengaruh 
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No Penulis Variabel Penelitian Metode 

Penelitian 

Hasil Penelitian 

Dan Likuiditas Terhadap 

Kinerja Perusahaan 

Otomotif Yang Terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia 

(Yuniastuti, 2019) 

Penjualan, 

Profitabilitas 

(ROA), Likuiditas 

(CR)  

 

Variabel Y: Kinerja 

Perusahaan 

13 perusahaan 

otomotif (2013–

2016) 

negatif, Growth 

& CR 

berpengaruh 

positif. Semua 

variabel 

signifikan 

simultan. R² = 

76,3%. 

4.  The Effect of 

Profitability on Company 

Value with Company 

Size as a Moderating 

Variable (Alhayra dkk., 

2024) 

Variabel X: 

Profitabilitas. 

 

Variabel Y: Nilai 

Perusahaan (PBV) 

Variabel 

Moderasi:  

Ukuran Perusahaan 

 

Regresi linier 

berganda & 

moderasi pada 

15 perusahaan 

dsub sektor 

kesehatan 

primer (2021-

2022) 

Proditabilitas 

tidak signifikan 

positif, Ukuran 

perusahaan 

memoderasi 

signifikan 

negatif 

 R² = 19% 

5. Pengaruh Kinerja Esg 

Terhadap Nilai 

Perusahaan Dengan 

Siklus Hidup Perusahaan 

Sebagai Moderasi: Bukti 

Dari Indonesia 

(Xaviera & Rahman, 

2023) 

Variabel X: ESG 

Agregat, Kinerja 

Lingkungan, 

Kinerja Sosial, 

Kinerja Tata Kelola  

 

Variabel Y: Nilai 

Perusahaan (Tobin’s 

Q) 

Variabel Moderasi: 

Siklus Hidup 

Peusahaan 

 

Regresi linier 

berganda & 

moderated 

regression 

analysis pada 

227 perusahaan 

(2017–2021) 

Tata kelola 

signifikan 

positif, 

lingkungan 

negatif 

signifikan, 

lainnya tidak. 

Siklus hidup 

memoderasi 

pengaruh ESG 

terhadap nilai 

perusahaan. 

6. Influence of 

Environmental Social 

Governance (ESG), 

Profitability and Capital 

Structure on Firm Value 

(Mokhtar et al., 2024) 

Variabel X: ESG, 

Profitabilitas 

(ROE), Struktur 

Modal (DER)  

 

Variabel Y: Nilai 

Perusahaan (PBV) 

 

Regresi linier 

berganda pada 

49 perusahaan 

sektor industri 

di BEI (2020–

2022) 
 

ESG, ROE, dan 

DER semuanya 

berpengaruh  

tidak signifikan 

terhadap PBV. 

R² = 27,8%. 

 

Sumber: Data diolah (Penulis, 2025) 

2.3. Kerangka Pemikiran 

2.3.1. Pengaruh Environmental, Social, Governance (ESG) Terhadap Nilai 

Perusahaan 

Environmental, Social, and Governance (ESG) adalah indikator non-keuangan 

yang mencakup aspek kemampuan keberlanjutan sosial dan tata kelola perusahaan 

(Roestanto et al., 2022). Perusahaan yang menerapkan Environmental, Social, 
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Governance (ESG) dengan baik menunjukkan bentuk komitmen dari 

pertanggungjawaban perusahaan terhadap dampak operasional perusahaan yang 

berpengaruh pada lingkungan, tenaga kerja, dan masyarakat. Melalui 

Environmental, Social, and Governance (ESG) perusahaan akan mampu 

memberikan kontribusi kepada pemangku kepentingan mengenai bentuk tanggung 

jawab perusahaan dalam mengola sumber daya alam yang akan berdampak 

terhadap keberlangsungan perusahaan (Julidha Salma Izzah, 2024). 

Ketika index penerapan Environmental, Social, and Governance (ESG) tinggi, 

perusahaan akan semakin komperehensif dan transparan terhadap informasi 

mengenai praktik yang mendukung keberlanjutan. Peningkatan skor penerapan 

Environmental, Social, and Governance (ESG) dapat meningkatkan reputasi 

terhadap perusahaan yang akan meningkatkan kepercayaan pemangku 

kepentingan dan meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan 

stakeholder theory yang mengungkapkan bahwa perusahaan harus dapat 

memberikan manfaat bagi pemangku kepentingan.   

Berdasarkan pandangan teori sinyal, perusahaan diharuskan transparansi dalam 

memberi informasi mengenai pengungkapan karena hal tersebut dapat 

menjebatani asimetris informasi antara pihak perusahaan dan pihak luar. Ketika 

perusahaan mampu memberikan informasi yang baik terkait kinerjanya, maka 

pihak eksternal mendapatkan sebuah pandangan positif terkait perusahaan yang 

tentunya akan berdampak terhadap nilai perusahaan. Namun jika informasi 

pengungkapan yang beredar bersifat negatif maka informasi tersebut dapat 

menyebabkan turunnya kepercayaan pemangku kepentingan terhadap perusahaan 

dan dapat menyebabkan kerugiaan pada perusahaan. 

Dengan adanya penerapan Environmental, Social, Governance (ESG) di dalam 

perusahaan sebagai bentuk pertanggung jawab terhadap lingkungan, sosial dan tata 

kelola akan meminimalis isu-isu negatif terkait dampak operasional perusahaan 

sehingga citra perusahaan tetap baik maka jumlah penjualan yang dilakukan oleh 

perusahaan akan mengalami peningkatan sehingga perusahaan akan memperoleh 
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laba dan investor cenderung tertarik dalam menanamkan modalnya yang 

berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. 

2.3.2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Nilai Perusahaan 

Pertumbuhan penjualan mencerminkan kemampuan suatu perusahaan untuk 

meningkatkan penjualan barang dan jasa yang ditentukan oleh suatu target.  

Pertumbuhan penjualan yang tinggi atau stabil dapat berdampak terhadap laba 

perusahaan, sehingga menjadi faktor pertimbangan manajemen perusahaan dalam 

menentukan keputusan strategis. Hal tersebut menunjukkan bahwa peningkatan 

pertumbuhan penjualan dapat menghasilkan keuntungan yang tinggi, yang 

berdampak pada kesejahteraan pemangku kepentingan dan terhadap prospek masa 

depan perusahaan (Vi’en et al., 2013). Semakin tinggi pertumbuhan penjualan 

akan menghasilkan ekspektasi terhadap arus kas masa depan yang dihasilkan 

perusahaan. Pertumbuhan penjualan juga menjadi jalan dalam memecahkan 

asimetris informasi yang diterima masyarakat dalam menilai kinerja perusahaan. 

Dalam pandangan teori sinyal, pertumbuhan penjualan yang stabil, menandakan 

kinerja internal perusahaan berjalan sesuai target yang direncanakan. 

Meningkatnya pendapatan yang diperoleh dari penjualan barang dan jasa akan 

berdampak terhadap keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan. Pertumbuhan 

penjualan yang stabil mengindikasi bahwa perusahaan mampu bertahan dalam 

dinamika bisnis yang cukut kuat dalam persaingan. Sehingga dengan perusahaan 

menyebarkan informasi terkait pertumbuhan penjualan, investor akan menilai dan 

memandang positif kemampuan perusahaan dalam memperoleh pendapatan yang 

berbeda dari tahun sebelumnya. 

Pertumbuhan penjualan mampu menentukan peningkatan nilai perusahaan yang 

dilihat dari kemampuan dalam memanfaatkan aset perusahaan untuk memperoleh 

laba maksimal. Menurut teori Modigliani dan Miller, (1958) pertumbuhan 

penjualan yang berkelanjutan mendorong adanya peningkatan laba yang 

mencerminkan potensi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. 

Pertumbuhan penjualan yang baik dalam kurun waktu yang panjang akan dianggap 
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oleh pemangku kepentingan bahwa perusahaan memiliki daya saing yang tinggi 

pada operasional bisnisnnya yang dianggap mampu bertahan jangka panjang pada 

gejolak dinamika bisnis yang terjadi. Pertumbuhan penjualan memberikan 

perspektif kepada pemangku kepentingan bahwa perusahaan memiliki prospek 

perusahaan yang bagus dan pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan 

(Rizky et al., 2024). Hal tersebut karena perusahaan dapat mengoptimalkan 

sumber daya yang ada pada perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan 

dengan memaksimalkan struktur modal (Inne et al., 2021). 

2.3.3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 

Profitabilitas menjadi indikator yang mempengaruhi nilai perusahaan yang 

dicerminkan melalui pemaksimalan laba yang diperoleh dari sumber daya yang 

dimiliki perusahaan. Sumber daya yang maksimal tersebut menunjukkan kinerja 

perusahaan terjalan secara efektif dan efisien, sehingga menghasilkan laba 

maksimal. Laba maksimal yang tinggi menunjukkan profitabilitas perusahaan juga 

tinggi, sehingga perusahaan dapat dinilai mampu mengelola aset, modal, dan 

penjualan untuk memperoleh keuntungan dan berpengaruh terhadap kondisi pasar 

modal sempurna. Berdasarkan teori Modigliani dan Miller (1958), sejalan dengan 

kondisi pasar modal sempurna yang mengharuskan nilai perusahaan berada di 

kondisi yang baik, sehingga menggambarkan kemampuan aset dalam 

menghasilkan laba maksimal yang berkelanjutan. 

Perusahaan yang mampu menjaga dan meningkatkan profitabilitas, hal tersebut 

akan menimbulkan pandangan positif kepada investor terhadap kinerja 

perusahaan, yang dicerminkan pada kenaikan harga saham di pasar modal. Hal ini 

menunjukkan bahwa laba maksimal berperan penting sebagai dorongan dalam 

peningkatan profitabilitas, dan terimplikasi pada kenaikan harga saham sehingga 

menggambarkan peningkatan nilai perusahaan. Pemegang saham akan 

memandang perusahaan memiliki potensi pengembalian investasi yang tinggi 

dengan risiko terkendali. Profitabilitas menjadi informasi yang menggambarkan 

kondisi keuangan perusahaan yang memperjelas adanya asimetri informasi kepada 
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pihak eksternal, sehingga mempermudah investor maupun calon investor untuk 

mengetahui kondisi keuangan perusahaan dan berniat berinvestasi. 

Salah satu indikator profitabilitas adalah Return of Equity (ROE) yang mengukur 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari seluruh aset yang dimiliki. 

Return of Equity (ROE) yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

mengelola sumber daya yang dimilikinya secara efektif dan efisien untuk 

menghasilkan keuntungan maksimal. Tingginya Return of Equity (ROE) diatas 

15% mencerminkan kinerja operasional yang baik serta efisiensi dalam 

penggunaan aset, yang pada akhirnya berpengaruh terhadap peningkatan nilai 

perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan tersebut dipengaruhi oleh ekspektasi 

arus kas di masa yang akan datang serta tingkat risiko yang dihadapi investor 

dalam menanamkan modalnya. Dengan demikian, profitabilitas yang baik melalui 

peningkatan Return of Equity (ROE) akan memberikan informasi positif kepada 

pasar, meningkatkan kepercayaan investor, dan pada akhirnya menciptakan 

kesejahteraan bagi seluruh pemangku kepentingan. 

2.3.4. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan 

Ukuran perusahaan mengindikasi bahwa perusahaan memiliki sebuah aset yang 

cukup untuk kepentingan operasional usahanya.  Ukuran perusahaan menjadi salah 

satu indikator yang mampu memengaruhi nilai perusahaan, karena ukuran 

perusahaan dianggap mampu mencerminkan besar kecil suatu perusahaan yang 

diukur melalui total aset, total penjualan, dan kapitalisasi pasar. Semakin besar 

ukuran perusahaan tanda bahwa aset yang dimilik, maka perusahaan semakin besar 

dan dana yang dibutuhkan perusahaan untuk mempertahankan kegiatan 

operasionalnya semakin banyak. Sehingga nilai perusahaan yang meningkat dapat 

dilihat melalui total aktiva perusahaan yang mengalami kenaikan lebih besar 

dibandingkan dengan jumlah hutang peruahaan (Wardhani et al., 2021). 

Berdasarkan teori sinyal menurut Ross et al., (1977) perusahaan dapat 

memberikan informasi kepada pihak eksternal melalui aktivitas keuangan dan non-

keuangan untuk mengurangi asimetris informasi. Sehingga, besar kecilnya ukuran 
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Ha1 

Ha2 

Ha3 

Ha4 

Ha5 

perusahaan menunjukkan tingkat kedibilitas dan kemampuan perusahaan dalam 

menghadapi dinamika bisnis. Perusahaan besar dengan aset yang signifikan akan 

lebih dapat membuktikan keandalan laporan keuangan, kestabilan operasional, 

serta dedikasi terhadap tata kelola yang baik. Investor menilai sinyal ini sebagai 

tanda bahwa perusahaan memiliki masa depan yang lebih baik, sehingga 

meningkatkan pandangan terhadap nilai perusahaan. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2. Model Hipotesis Penelitian 

Sumber: Data diolah (Penulis, 2025) 

Keterangan: 

Profitabilitas 

X3 

Pertumbuhan Penjualan 

X2 

 

Environmental, Social, 

and Governance (ESG) 

X1 

 

Ukuran Perusahaan 

X4 

 

Nilai Perusahaan 

Y 
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: Secara Parsial 

 : Secara Simultan 

 

2.4.  Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran diatas, maka hipotesis dalam penelitian ini 

adalah: 

Ha1: Environmental, Social, Governance (ESG) berpengaruh signifikan terhadap 

Nilai Perusahaan. 

H01: Environmental, Social, Governance (ESG) berpengaruh tidak signifikan 

terhadap Nilai Perusahaan 

Ha2: Pertumbuhan Penjualan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

H02: Pertumbuhan Penjualan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai 

Perusahaan. 

Ha3: Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

H03: Profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Ha4: Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

H04: Ukuran perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap Nilai Perusahaan. 

Ha5: Environmental, Social, and Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, 

profitabilitas, dan ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

H05: Environmental, Social, and Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, 

profitabilitas, dan ukuran perusahaan secara simultan tidak berpengaruh terhadap 

nilai perusahaan. 
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III. METODE PENELITIAN 

 

3.1. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosiatif 

melalui pendekatan kuantitatif. Penelitian asosiatif merupakan penelitian yang 

berusaha untuk menentukan sebuah hubungan antara dua variabel atau lebih untuk 

menjelaskan, memprediksi, dan mengendalikan suatu indikasi melalui 

pengembangan terhadap teori. Metode kuantitatif bersifat objektif dan berfokus 

pada analisis dan pengumpulan data numerik. Tujuan dari penelitian kuantitatif 

adalah untuk menggeneralisasi temuan penelitian sehingga dapat digunakan untuk 

memprediksi situasi serupa pada populasi lain. Penelitian kuantitatif juga 

digunakan untuk menjelaskan hubungan sebab akibat antara variabel-variabel 

yang diteliti. 

Peneliti menggunakan metode asosiatif dengan menggunakan pendekatan 

kuantitatif serta memperoleh data dari laporan keuangan dan juga laporan tahunan 

dari website Bursa Efek Indonesia (BEI) dan juga website perusahaan yang diteliti, 

keseluruhan data yang diperoleh ialah perusahaan yang tercatat kedalam sektor 

consumer cyclical tahun 2022-2024. 

3.2. Populasi Sampel 

3.2.1. Populasi 

Populasi dalam penelitian ini adalah data laporan tahunan dan laporan keuangan 

perusahaan di Sektor Consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode tahun 2022-2024 yang berjumlah 166 perusahaan. 
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3.2.2. Sampel 

Data dan sampel untuk penelitian ini dipilih dengan menggunakan teknik 

purposive sampling dengan type judgment sampling. Dalam metode ini, 

pengambilan sampel didasarkan pada kriteria tertentu untuk mendapatkan sampel 

yang sesuai. Kriteria pemilihan sampel yang harus dipenuhi adalah sebagai 

berikut: 

1. Perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar secara konsisten di Bursa 

Efek Indonesia pada tahun 2022-2024 

2. Perusahaan consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang 

konsisten menerbitkan dan mengungkapkan laporan keuangan dan laporan 

tahunan dari tahun 2022 hingga 2024 secara lengkap. 

3. Perusahaan sektor consumer cyclical yang selama periode 2020 hingga 2024 

tidak pernah mengalami kerugian. 

Tabel 3. Sampel Daftar Perusahaan 

No Kode Nama Perusahaan 

1. ACES Aspirasi Hidup Indonesia Tbk. 

2. BAYU Bayu Buana Tbk 

3. BMTR Global Mediacom Tbk. 

4. CSAP Catur Sentosa Adiprana Tbk. 

5. ERAA Erajaya Swasembada Tbk. 

6. GEMA Gema Grahasarana Tbk. 

7. INDS Indospring Tbk. 

8. KPIG MNC Land Tbk. 

9. LPIN Multi Prima Sejahtera Tbk 

10. MASA Multistrada Arah Sarana Tbk. 

11. MICE Multi Indocitra Tbk. 

12. MNCN Media Nusantara Citra Tbk. 

13. MPMX Mitra Pinasthika Mustika Tbk. 

14. SCMA Surya Citra Media Tbk. 



36 
 

No Kode Nama Perusahaan 

15. SMSM Selamat Sempurna Tbk. 

16. WOOD Integra Indocabinet Tbk. 

17. HRTA Hartadinata Abadi Tbk. 

18. MSIN MNC Digital Entertainment Tbk. 

19. MAPA Map Aktif Adiperkasa Tbk. 

20. EAST Eastparc Hotel Tbk. 

21. SLIS Gaya Abadi Sempurna Tbk. 

22. PMJS Putra Mandiri Jembar Tbk. 

                       Sumber: Data diolah (Penulis, 2025) 

Berdasarkan pada teknik dan kriteria yang telah ditentukan, maka diperoleh 

sampel penelitian sebanyak 22 perusahaan dengan rentang waktu 3 tahun, 

sehingga terdapat   unit analisis sebanyak 22 x 3 = 66 unit analisis 

3.3.Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data pada penelitian ini menggunakan metode dokumentasi, 

yaitu metode pengumpulan data dengan objek penelitian berupa laporan keuangan 

dan dan laporan tahunan pada perusahaan sektor consumer cyclical yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024 

3.4. Definisi Variabel Penelitian, Definisi Konseptual dan Definisi 

Operasional 

3.4.1. Variabel Penelitian 

Penelitisn ini terbagi menjadi dua macam variabel, yaitu: 

1. Variabel Terikat (Dependent Variabel) 

Variabel terikat merupakan variabel yang keberadaannya dapat dipengaruhi 

oleh variabel bebas. Tujuan suatu penelitian hakekatnya tercermin dalam 

variabel dependen yang digunakan. Dalam penelitian ini variabel terikat adalah 

nilai perusahaan. 
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2. Variabel Bebas (Independent Variabel) 

Variabel bebas merupakan variabeln yang dapat mempengaruhi variabel terikat. 

Tujuan variabel bebas menjelaskan hubungan antara variabel bebas dengan 

variabel terikat, sehingga masalah dalam penelitian dipecahkan. Variabel bebas 

dalam penelitian ini adalah Environmental, Social, Governance (ESG), 

pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas. 

3.4.2. Definisi Konseptual  

a. Nilai Perusahaan 

Nilai perusahaan merupakan salah satu ukuran yang digunakan oleh investor 

untuk membangun kepercayaaan terhadap kinerja perusahaan. Nilai perusahaan 

yang lebih tinggi menunjukkan kinerja yang baik, sedangkan nilai perusahaan 

yang rendah menggambarkan bahwa kinerja perusahaan menurun dan tidak 

baik selama beberapa periode (Khalifaturofi’ah et al., 2024). Nilai perusahaan 

dapat dipengaruhi oleh struktur modal yang optimal serta adanya peluang 

investasi yang mencerminkan prospek pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan 

tersebut dapat meningkatkan harga saham, sehingga berdampak pada 

peningkatan nilai perusahaan (Effendi, 2022). 

b. Environmental, Social, Governance (ESG) 

Environmental, Social, Governance (ESG) merupakan standar praktik-praktik 

yang dilakukan perusahaan secara sukarela untuk menunjukkan tanggung 

jawab operasional terhadap pemangku kepentingan dan menajdi bentuk 

dukungan perusahaan dalam menciptakan keberlanjutan. Environmental, 

Social, Governance (ESG) semakin menjadi perhatian dikalangan perusahaan 

karena sebagai bentuk upaya untuk melibatkan pemangku kepentingan, 

membangun kepercayaan investor, membangun kredibilitas, serta strategi 

terhadap persaingan. Environmental, Social, Governance (ESG) mengacu pada 

proses yang mempertimbangkan aspek-aspek lingkungan, sosial, dan tata 

kelola dalam pengalokasian aset serta pengambilan keputusan risiko sehingga 
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menghasilkan keuntungan finansial jangka panjang yang (Jenderal & Yani, 

2024). 

c. Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan merupakan total pendapatan pada periode tertentu yang 

diperoleh perusahaan karena telah menjual barang atau jasa dari aktivitas 

bisnisnya (Goh et al., 2022a). Pertumbuhan penjualan yang tinggi dapat 

meningkatkan keuntungan perusahaan. Pertumbuhan penjualan dapat 

mencerminkan keberhasilan pemanfaatan modal, sehingga bisa menjadikan 

prediksi pertumbuhan di masa depan. 

d. Profitabilitas 

Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan dalam mengukur kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba dari aktivitas bisnisnya. Profitabilitas 

mampu mencerminkan efektifitas dalam kinerja perusahaan dengan 

memanfaatkan aset dan modal yang dimilikinya untuk memperoleh keuntungan 

secara optimal. Profitabilitas menjadi salah satu metode dalam mengenalisa 

laporan keuangan perusahaan yang digunakan pemangku kepentingan untuk 

mengetahui sejauh mana kinerja perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 

(Ali et al., 2021). Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan 

yang baik dan mencerminkan nilai perusahaan yang meningkat sehingga akan 

memberikan kesejahteraan bagi pemangku kepentingan. 

e. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya perusahaan yang terlihat dari 

besar total aset, total penjualan, jumlah karyawan, maupun nilai pasar 

perusahaan. Ukuran perusahaan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 

mengelola sumber daya serta menentukan tingkat kepercayaan investor 

terhadap stabilitas dan keberlanjutan usaha. Ukuran perusahaan dapat    

mempengaruhi nilai perusahaan karena semakin besar ukuran perusahaan maka 

akan semakin mudah mendapatkan sumber pendanaan baik yang bersifat 

eksternal maupun internal (Apridawati & Hermanto, 2020) 
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3.4.3. Definisi Operasional 

Tabel 4. Variabel Penelitian 

Variabel Definisi Operasional Pengukuran Skala 

 

Environmental 

Social, 

Governance 

(ESG) 

(X1) 

Mengukur kinerja non-

keuangan perusahaan 

terhadap dukungan 

keberlanjutan yang berfokus 

terhadap dampak lingkungan, 

sosial, dan struktur 

kepemimpinan perusahaan. 

 

 

Global Reporting Initiative  

(GRI) = 
GRI diungkapkan

Total Indeks
x 100% 

 

 

 

Rasio 

 

 

 

 

Pertumbuhan  

Penjualan  

  (X2) 

Pertumbuhan penjualan 

mengukur kemampuan 

perusahaan dalam 

meningkatkan dan 

memperoleh pendapatan 

perusahaan dari aktivitas 

penjualan barang atau jasa 

selama periode waktu tertentu 

dan dibandingkan dengan 

periode waktu sebelumnya. 

 

 

 

 

 

 

Pertumbuhan Penjualan =
Penjualan t0 −  Penjualan t−1 

 Penjualan t−1
 𝑥100%  

 

  

 

 

 

 

  Rasio 

 

 

  Profitabilitas (X3) 

Profitabilitas mengukur 

kemampuan suatu 

perusahaan dalam 

memperoleh laba 

terhadap ekuitas yang dimiliki. 

 

 

 

       ROA =  
Laba Bersih 

Total Aset
 x 100%   

 

 

 

  Rasio 

 

 

 

 

 

Ukuran Perusahaan  

(X4) 

Ukuran Perusahaan 

mengukur besar kecilnya 

perusahaan berdasarkan 

total aset, karena aset 

mencerminkan kemampuan 

perusahaan dalam 

mengelola dan 

menginvestasikan sumber 

dayanya untuk 

menghasilkan pendapatan. 

 

 

 

 

 

 

Ukuran Perusahaan
= L𝑛 (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 

 

 

 

 

 

Rasio 

 

  

 

Nilai Perusahaan 

  (Y) 

Pengukuran yang yang 

digunakan untuk menilai 

seberapa besar nilai pasar 

sebuah perusahaan yang 

tercermin dari harga saham, 

kinerja keuangan, dan 

prospek pertumbuhan 

perusahaan. 

 

 

 

PBV =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒

𝐵𝑜𝑜𝑘 𝑉𝑎𝑙𝑢𝑒
 

 

 

 

Rasio 

Sumber: Data diolah (Penulis, 2025) 
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3.5.Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data yang digunakan pada penelitian ini adalah analisis statistik 

deskriptif, analisis regresi model data panel, penentuan model regresi dan 

pengujian hipotesis dengan alat analisis data Software Microsoft Excel dan E-views 

13. 

3.5.1. Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif merupakan metode untuk mendeskripsikan dan 

memberikan gambaran tentang distribusi frekuensi variabel-variabel dalam suatu 

penelitian. Statistik Deskriptif digunakan untuk mengambarkan variabel 

independen dan variabel dependen dalam penelitian. Pada penelitian ini 

menggunakan rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, dan minimum 

yang digunakan untuk mempermuda dalam memahami variabel-variabel yang 

diteliti. 

3.5.2. Penentuan Model Regresi Data Panel 

Dalam penentuan model regresi data panel yang tepat untuk menguji sebuah 

data, terdapat beberapa pengujian yang dapat dilakukan yaitu melalui uji chow 

dan uji hausman. Uji chow digunakan dalam menentukan antara model fixed 

effect atau common effect. Sedangkan uji hausman digunakan dalam 

menentukan antara model fixed effect atau random effects. 

1. Uji Chow 

Uji chow dapat mengetahui perbandingan atau memilih yang terbaik antara 

fixed effects model dan common effect model. Dalam uji chow dilakukan 

dengan hipotesis sebagai berikut: 

H0: Common Effect Model 

Ha: Fixed Effects Model 

Terdapat ketentuan yang digunakan untuk mengambil keputusan pada Uji 

Chow yaitu sebagai berikut: 

a. Ha dapat diterima apabila nilai probabilitas Cross-section F maupun 

Cross- section F dan Cross section Chi-square diperoleh > 0,05 model 
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yang dapat digunakan adalah common effect model. 

b. H0 dapat ditolak apabila nilai probabilitas Cross-section F maupun Cross- 

section F dan Cross section Chi-square diperoleh < 0,05 model yang dapat 

digunakan adalah Fixed Effects Model 

Apabila hasil uji Chow menunjukkan bahwa H0 diterima, maka model regresi 

data panel harus menggunakan common effect, dan proses pengujian cukup 

sampai di tahap ini. Namun, jika H0 ditolak, artinya model fixed effect lebih 

tepat dibanding common effect, maka langkah selanjutnya harus melakukan 

uji Hausman untuk memilih antara model fixed effect atau random effect. 

2. Uji Hausman 

Uji hausman digunakan dalam menentukan sebuah model yang sesuai antara 

fixed effects model dan random effect model. Pengujian dapat dilakukan 

dengan hipotesis sebagai berikut: 

H0: Random Effects Model 

Ha: Fixed Effects Model 

Terdapat ketentuan yang digunakan dalam mengambil keputusan Uji 

Hausman, yaitu sebagai berikut: 

a. H0 dapat diterima jika nilai probabilitas > 0,05 sehingga model yang 

dapat digunakan adalah random effects. 

b. Ha dapat ditolak jika nilai probabilitas < 0,05 sehingga model yang 

dapat digunakan adalah fixed effects. 

Jika hasil uji Hausman menunjukkan bahwa H0 diterima, maka model regresi 

data panel yang digunakan adalah random effects, sehingga pengujian 

dilanjutkan dengan uji Lagrange Multiplier (LM) dalam memastikan 

kelayakan model tersebut. Namun, apabila H0 tidak diterima, maka model 

yang paling sesuai adalah fixed effects, dan proses pengujian cukup sampai di 
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tahap ini tanpa perlu melanjutkan ke uji Lagrange Multiplier (LM). 

3. Uji Lagrange Multiplier (LM) 

Uji Lagrange Multiplier (LM) berfungsi untuk menentukan apakah model 

Random Effect (REM) lebih tepat digunakan dibandingkan model Common 

Effect (CEM) dalam analisis data panel. Uji Lagrange Multiplier (LM) ini 

mengevaluasi signifikansi keberadaan efek individual (unobserved 

heterogeneity) dalam model. Jika hasil uji Lagrange Multiplier (LM) 

menunjukkan signifikansi, maka model Random Effect (REM) menjadi 

pilihan yang lebih baik. 

3.5.3. Analisis Regresi Linier Berganda Model Panel 

Uji regresi merupakan alat yang digunakan untuk mengetahui pengaruh hubungan 

variabel-variabel independen terhadap variabel dependen. Besarnya pengaruh 

secara kuantitaif dari suatu perubahan variabel X terhadap variabel Y ditentukan 

melalui analisis regresi berganda. Sedangkan analisis regresi linier berganda 

digunakan untuk menguji pengaruh dua atau lebih variabel independen terhadap 

satu variabel dependen. 

Analisis regresi bertujuan untuk mengetahui adanya hubungan antara variabel 

independen dengan variabel dependen. Analisis regresi linier berganda digunakan 

pada penelitian ini untuk mengukur mengenai pengaruh dari hubungan variabel 

independen Environmental, Social dan Governance (ESG), Pertumbuhan 

Penjualan, dan Profitabilitas terhadap variabel dependen nilai perusahaan. 

Persamaan model regresi dalam penelitian ini adalah: 

Persamaan model regresi dalam penelitian ini adalah: 

Y = C + 𝛽1 ESG + 𝛽 2 PP + 𝛽 3 ROE + 𝛽 4 Size+ e 

Keterangan: 

Y = Nilai Perusahaan 

C = Konstanta 
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𝛽 1- 𝛽 3 = Koefiesien Regresi 

𝛽 1 = Environmental, Social dan Governance (ESG) 

𝛽 2 = Pertumbuhan Penjualan 

𝛽 3 = Retrun on Equity (ROE) 

𝛽 4 = ln Size 

E = Standar Error 

Untuk mengestimasi parameter data panel terdapat tiga model yang digunakan, 

yaitu: 

a) Common Effect Model (CEM) 

Common Effect Model (CEM) merupakan teknik yang dapat digunakan dalam 

mengestimasi melalui ordinary least squares (OLS) yang secara sederhana 

menggabungkan data. Model ini menggabungkan data cross-section dan time-

series tanpa membedakan karakteristik individu maupun waktu, dengan asumsi 

bahwa seluruh unit observasi memiliki kondisi yang serupa atau homogen. 

Data yang digunakan dalam Common Effect Model harus bersifat homogen 

yang berarti tidak adanya perbedaan yang signifikan dalam hal metode, 

konteks, dan karakteristrik sampel. Kelemahan utama CEM adalah tidak 

mempertimbangkan adanya perbedaan karakteristik antar individu maupun 

antar periode, sehingga dapat menimbulkan bias jika heterogenitas tersebut 

signifikan. 

b) Fixed Effect Model (FEM) 

Fixed Effect Model (FEM) merupakan pendekatan yang dapat digunakan 

dalam menganalisis sebuah data panel yang mengontrol variabel tak teramati. 

Metode variabel dummy paling sering digunakan untuk mengestimasi model 

efek tetap. Dalam metode ini, variabel dummy ditambahkan untuk setiap 

elemen dalam dataset, kecuali satu dummy untuk menghindari masalah 

multikolinearitas. Metode ini memungkinkan model untuk mengidentifikasi 



44 
 

efek unik dari individu yang tidak teramati. Dengan demikian, variabel yang 

dapat mempengaruhi hubungan antara variabel dependen dan independen 

dapat dikendalikan. Dengan LSDV, FEM dapat menghilangkan pengaruh 

faktor tetap dan berkonsentrasi pada variasi entitas dari waktu ke waktu. 

c) Random Effect Model (REM) 

Random Effect Model (REM) merupakan pendekatan yang digunakan dalam 

menganalisis data panel untuk mengestimasi hubungan variabel x dengan y 

melalui pertimbangan variasi yang terbaik dengan perhitungan error dan time 

series serta cross section. Keuntungan menggunkan model Random Effect 

yakni menghilangkan heteroskedastisitas. Model ini juga disebut dengan Error 

Component Model (ECM) atau teknik Generalized Least Square (GLS). 

3.6. Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik digunakan untuk mengetahui model regresi yang digunakan 

dapat memenuhi asumsi-asumsi yang diperlukan agar hasil analisi regresi dapat 

diandalkan dan valid. Pengujian regresi dengan menggunakan metode kuadrat 

terkecil biasa (Ordinary Least Square/OLD), dibutuhkan sebuah sifat penduga 

linier terbaik (Best Linier Unbiased Estimator/BLUE) dari penaksir. Uji 

pendahuluan dilakukan agar persamaan regresi yang terbentuk dapat memenuhi 

persyaratan (Best Linier Unbiased Estimator/BLUE) dari penaksir. Uji 

pendahuluan dilakukan agar persamaan pada regresi yang terbentuk dapat 

memenuhi persayaratan BLUE ini, yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 

autokolerasi, dan uji heteroskedastis.  

3.6.1. Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui sebaran data pada suatu model suatu 

model regresi telah mengikuti atau mendekati distribusi normal. Dalam uji 

normalitas, model regresi yang baik merupakan model regresi yang menghasilkan 

sebaran data yang memiliki sebuah pola seperti distribusi normal ysng 

menampilkan data tidak melenceng kekiri atau kekanan. Menurut Asfihan, (2021) 
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dalam pengujian normalitas dapat menggunakan Kolmogorov-Smirnov atau uji 

Shapiro-Wilk.  

Dalam uji normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan uji kolmogrov-

Smirnov dengan kriteria pengujian sebagai berikut: 

a. Signifikansi > 0,05, maka data berdistribusi normal. 

b. Signifikansi < 0,05, maka data tidak berditribusi secara normal. 

3.6.2. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas merupakan sebuah kunci analisis regresi yang terjadi saat dua 

atau lebih variabel independen dalam model regresi memiliki sebuah korelasi yang 

signifikan, sehingga dapat mempengaruhi hasil regresi dan interpensi parameter 

regresi. Dalam pengambilan keputusan uji multikolinearitas dapat dilakukan 

dengan dua cara: 

a. Beradasarkan nilai tolerance: 

1. Jika nilai tolerance > 0.10, maka artinya tidak terjadi multikolinearitas 

terhadap data yang diuji. 

2. Jika nilai tolerance < 0,10, maka artinya terjadi multikolinearitas terhadap 

data yang diuji. 

b. Berdasarkan nilai VIF: 

1. Jika nilai VIF < 10.00, maka artinya tidak terjadi multikolinearitas terhadap 

data yang diuji. 

2. Jika nilai VIF > 10.00, maka artinya terjadi multikolinearitas terhadap data 

yang diuji. 

3.6.3. Uji Autokolerasi 

Uji autokorelasi hanya dilakukan pada data time series dan tidak perlu dilakukan 

pada data cross section seperti pada kuesioner di mana pengukuran semua variabel 

dilakukan secara serempak pada saat yang bersamaan. 

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam suatu model regresi linier 

terdapat korelasi antar kesalahan pengganggu (residual) pada periode t dengan 
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kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan 

permasalahan autokorelasi. 

Metode pengujian yang dapat digunakan yaoitu dengan Durbin-Watson (uji DW) 

dengan ketentuan sebagai berikut: 

1. Jika d lebih kecil dari dL atau lebih besar dari (4-dL) maka hipotesis nol 

ditolak, yang berarti terdapat autokorelasi.  

2. Jika d terletak antara dU dan (4-dU), maka hipotesis nol diterima, yang berarti 

tidak ada autokorelasi.  

3. Jika d terletak antara dL dan dU atau diantara (4-dU) dan (4-dL), maka tidak 

menghasilkan kesimpulan yang pasti. 

3.6.4. Uji heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas diasumsikan bahwa kesalahan tetap konstan di semua 

tingkat nilai prediktor (homoskedastisitas), tidak berubah seiring dengan 

perubahan nilai prediktor (heteroskedastisitas). Pada dasarnya uji 

heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan variance dari residul satu pengamatan ke pengamatan lain, jika 

varians berbeda disebut dengan heteroskedastisitas. Dalam pengambilan 

keputusan pada uji heteroskedastisitas yaitu: 

1. Jika nilai signifikansi > ɑ = 0.05, kesimpulannya yaitu tidak terjadi 

heteroskedastisitas. 

2. Jika nilai signifikansi < ɑ = 0.05, kesimpulannya yaitu terjadi heteroskedasitas. 

 

3.7.  Penguji Hipotesis 

3.7.1. Uji Parsial (Uji t) 

Uji parsial (uji t) digunakan untuk mengetahui pengaruh hubungan masing-masing 

variabel independen secara individual terhadap variabel dependen. Hipotesis yang 

dapat digunakan dalam uji t adalah sebagai berikut: 
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H0: Tidak berpengaruh 

Ha: Berpengaruh 

Terdapat dua cara dalam mengetahui pengaruh hubungan antar variabel 

independen secara individual terhadap variabel dependen secara parsial (uji t), 

yaitu dengan ketentuan nilai signifikan dan perbandingan nilai t hitung dan t table. 

a. Nilai Signifikan 

1. Jika nilai signifikan t<0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima. 

2. Jika nilai signifikan t>0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak. 

b. Perbandingan Nilai t Hitung dan t Tabel 

1. Jika nilai t hitung >tabel maka H0 tidak diterima dan Ha diterima. 

2. Jika nilai t hitung <tabel H0 diterima dan Ha ditolak. 

3.7.2. Uji Simultan (Uji F) 

Uji simultan (uji F) digunakan untuk mengetahui apakah variabel independen 

secara simultan mempengaruhi variabel dependen. Hipotesis yang digunakan 

dalam uji F adalah sebagai berikut: 

H0: Tidak berpengaruh 

Ha: Berpengaruh 

Terdapat dua cara dalam mengetahui pengaruh hubungan antara variabel 

independen secara individual terhadap variabel dependen secara simultan                                                                     

yaitu dengan ketentuan nilai disignifikan dan perbandingan nilai t hitung dan t 

table. 

a. Nilai Signifikan  

1. Jika nilai signifikan F<0,05 maka H0 ditolak dan Ha diterima. 

2. Jika nilai signifikan F>0,05 maka H0 diterima dan Ha ditolak. 

b. Perbandingan Nilai F Hitung dan F Tabel 

1. Jika nilai F hitung>F tabel maka H0 ditolak dan Ha diterima. 

2. Jika nilai F hitung<F tabel maka H0 diterima dan Ha ditolak. 
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3.8. Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi (R² atau R squared) menunjukkan seberapa besar proporsi 

variasi dari variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel-variabel 

independen secara simultan. Dengan kata lain, R² mengukur seberapa kuat 

pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dalam suatu model 

regresi. Nilai R² berada dalam rentang 0 hingga 1, atau setara dengan 0% sampai 

100% jika dinyatakan dalam persentase. 

Tabel 5. Petunjuk Interpretasi Koefisien Korelasi 

Interval Koefisien Tingkat Hubungan 

0,001-0,199 Sangat Rendah 

0,20-0,399 Rendah 

0,40-0,59 Sedang 

0,60-0,79 Kuat 

0,80-1,00 Sangat Kuat 

Sumber: Sugiyono (2019) 
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V. KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, maka 

kesimpulan hasil penelitian ini sebagai berikut: 

1. Environmental, Social, Governance (ESG) secara parsial berpengaruh tidak 

signifikan dengan arah hubungan negatif terhadap nilai perusahaan pada sektor 

consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-

2024. 

2. Pertumbuhan penjualan secara parsial berpengaruh tidak signifikan dengan arah 

hubungan positif terhadap nilai perusahaan pada sektor consumer cyclical yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024. 

3. Profitabilitas secara parsial berpengaruh signifikan dengan arah hubungan 

positif terhadap nilai perusahaan pada sektor consumer cyclical yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024. 

4. Ukuran perusahaan secara parsial berpengaruh tidak signifikan dengan arah 

hubungan negatif terhadap nilai perusahaan pada sektor consumer cyclical yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-2024. 

5. Enviromental, Social, Governance (ESG), Pertumbuhan Penjualan, 

Profitabilitas dan Ukuran Perusahaan secara simultan berpengaruh signifikan 

dengan arah hubungan positif terhadap nilai nilai perusahaan pada sektor 

consumer cyclical yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022-

2024. 
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5.2. Saran 

5.2.1.  Saran Teoritis 

Berdasarkan hasil penelitian ini, disarankan untuk melakukan penelitian 

selanjutnya dapat memperluas cakupan periode dan menambah jumlah sampel 

agar pengujian teori sinyal, teori stakeholder, dan teori Modigliani–Miller 1958, 

dapat menghasilkan temuan yang lebih kuat dan konsisten. Penelitin selanjutnya 

juga disarankan dapat menambahkan variabel seperti leverage, struktur 

kepemilikan, dan kualitas pengungkapan untuk memperkaya pengujian teori sinyal 

terkait bagaimana informasi keuangan maupun non-keuangan dikomunikasikan 

kepada pasar. Selain itu, penggunaan metode pengukuran pada variabel 

Environmental, Social, Governance (ESG), profitabilitas, dan ukuran perusahaan 

menggunakan pendekatan yang berbeda dari pengukuran penelitian ini agar 

menghasilkan hasil yang komprehensif terhadap nilai perusahaan. Penelitian 

selanjutnya juga dapat memasukkan variabel moderasi agar hubungan yang 

dijelaskan dalam teori Modigliani–Miller (1958) mengenai struktur modal dan 

nilai perusahaan dapat diuji secara lebih mendalam, sehingga memberikan 

kontribusi teoretis yang lebih komprehensif dalam studi-studi terkait penentu nilai 

perusahaan, khususnya pada sektor consumer cyclical. 

5.2.2. Saran Praktis 

1. Bagi Manajemen Perusahaan  

Bagi manajemen perusahaan sektor consumer cyclical, hasil penelitian ini 

menunjukkan perusahaan perlu meningkatkan kualitas penerapan dan pelaporan 

Environmental, Social, Governance (ESG) agar lebih informatif dan berdampak 

pada persepsi investor. Manajemen perlu memastikan bahwa program 

keberlanjutan dijalankan secara konsisten dan relevan dengan kebutuhan 

operasional perusahaan. Selain itu, diperlukan strategi yang lebih efektif untuk 

meningkatkan pertumbuhan penjualan melalui pengembangan produk, perluasan 

pasar, atau optimalisasi saluran distribusi. Pengendalian ukuran perusahaan agar 
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tetap proporsional dengan kemampuan menghasilkan kinerja juga penting agar 

ekspansi tidak menimbulkan beban yang menurunkan nilai perusahaan. 

Manajemen perlu meningkatkan kualitas perencanaan dan evaluasi investasi untuk 

memastikan aset yang dimiliki memberikan kontribusi optimal. Demikian langkah 

yang dapat disarankan dalam memperbaiki kinerja dan meningkatkan nilai 

perusahaan secara berkelanjutan. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor hasil penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bahwa 

Environmental, Social, Governance (ESG), pertumbuhan penjualan, profitabilitas, 

dan ukuran perusahaan tetap perlu dianalisis secara menyeluruh sebelum membuat 

keputusan investasi. Investor disarankan untuk tidak hanya melihat skor 

Environmental, Social, Governance (ESG) secara umum, tetapi juga 

memperhatikan kualitas pengungkapan dan konsistensi pelaksanaannya. Selain 

itu, evaluasi tren pertumbuhan penjualan perlu dilakukan untuk memastikan 

keberlanjutan performa perusahaan di tengah dinamika sektor consumer cyclical. 

Profitabilitas juga harus diperhatikan untuk menilai kemampuan perusahaan 

menghasilkan return jangka panjang. Investor perlu berhati-hati terhadap 

perusahaan berukuran besar yang tidak diikuti efisiensi operasional karena dapat 

menekan nilai perusahaan. Diversifikasi portofolio berdasarkan analisis mendalam 

terhadap kinerja fundamental dan risiko eksternal juga sangat dianjurkan. Dengan 

mempertimbangkan faktor-faktor tersebut, investor dapat mengambil keputusan 

yang lebih rasional dan mengurangi potensi risiko investasi. 
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