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BAB I 
PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Sesuai dengan misinya, perusahaan harus menjaga profitabilitas agar 

tetap stabil dan menguntungkan, sehingga dapat memberikan pengembalian 

yang diharapkan atas aset, investasi, dan modal (Brigham & Houston, 

2018). Tujuan utama berdirinya perusahaan adalah untuk menghasilkan dan 

memaksimalkan keuntungan atau profit bagi para pemegang saham 

(Prihadi, 2019). Profit perusahaan dicerminkan dalam ukuran rasio 

keuangan yaitu rasio Profitabilitas. Profitabilitas menunjukkan kemampuan 

perusahaan dalam menggunakan dan memanfaatkan asetnya untuk 

menghasilkan keuntungan (Brigham & Houston, 2018). Salah satu ukuran 

dalam rasio profitabilitas adalah Return on Equity. Rasio Return on Equity 

merupakan indikator yang menggambarkan seberapa besar imbal hasil yang 

diterima pemegang saham pada tahun tertentu dengan membandingkan laba 

bersih terhadap total ekuitas (Ross et al., 2015). 

Rasio Return on Equity menggambarkan efektivitas dan efisiensi 

perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasional dengan menggunakan 

modal sendiri untuk menghasilkan laba guna mendukung pertumbuhan 

perusahaan dan dapat dilihat dari pertumbuhan nilai saham serta tingkat 

dividen yang diberikan kepada pemegang saham (Putra et al., 2020). 



2 
 

Perusahaan dengan tingkat laba yang tinggi cenderung memiliki utang yang 

lebih rendah, karena laba yang tinggi memungkinkan perusahaan memiliki 

sejumlah dana internal, termasuk laba ditahan. Hal ini dapat mengurangi 

ketergantungan perusahaan pada utang dan mengurangi tingkat risiko, 

sehingga memungkinkan perusahaan untuk menjalankan usahanya dalam 

jangka panjang (Prabhasyahrani & Khuzaini, 2022). 

Keberhasilan profit sebuah perusahaan dapat memengaruhi keputusan 

investasi oleh investor. Dengan menggunakan return on equity, investor 

dapat memprediksi saham dan keberlanjutan masa depan perusahaan. 

Kinerja perusahaan dalam mendapatkan laba yang baik dapat menarik minat 

investor untuk menginvestasikan dananya guna memperluas usaha. Oleh 

karena itu, perusahaan akan berusaha untuk meningkatkan profitabilitasnya, 

karena semakin besar nilai keuntungan, semakin terjamin kelangsungan 

operasional perusahaan tersebut (Suharti et al., 2022). Dalam penelitian ini, 

rasio profitabilitas yang digunakan adalah Return on Equity (ROE). 

Semakin tinggi ROE menunjukkan bahwa perusahaan semakin efektif 

dalam memberikan kesejahteraan kepada para pemegang saham yang 

diperoleh dari setiap lembar saham. Peningkatan ROE mengindikasikan 

perkembangan kinerja keuangan dan operasional, yang memberikan 

dampak positif terhadap pasar ekuitas (Lutfi, 2022). 

Kinerja Return On Equity (ROE) yang baik dapat memberikan 

dampak positif bagi internal maupun eksternal perusahaan. Bagi internal, 

semakin tinggi ROE akan semakin baik pula karena hal ini mencerminkan 
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kemampuan perusahaan dalam mengelola modal yang dimiliki oleh 

pemegang saham dengan efektif untuk menghasilkan laba yang optimal. 

Sementara itu, bagi pihak eksternal seperti investor, kinerja ROE yang baik 

menunjukkan tingkat pengembalian modal yang lebih cepat (Liza et al., 

2022).  

Return on Equity (ROE) dapat meyakinkan investor untuk membeli 

saham perusahaan, karena menggambarkan bahwa perusahaan mampu 

menghasilkan laba dari modal yang dimiliki dan mengelolanya untuk 

menghasilkan laba yang lebih tinggi. Semakin tinggi return on equity, 

semakin tinggi pula kemampuan perusahaan dalam mengelola modalnya 

untuk menghasilkan laba. Sebaliknya, return on equity yang rendah 

mencerminkan kurangnya kemampuan perusahaan dalam mengelola 

modalnya untuk menghasilkan laba (Suyono et al., 2023).  

Pada penelitian ini peneliti memilih sektor consumer non-cyclicals 

pada Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai objek penelitian. Alasan mengapa 

memilih sektor consumer non-cyclicals karena sektor ini menghasilkan 

barang-barang kebutuhan primer yang permintaannya stabil dan tidak 

terpengaruh oleh fluktuasi siklus ekonomi, produk dari sektor ini selalu 

dibutuhkan oleh masyarakat, terlepas dari kondisi ekonomi (Bursa Efek 

Indonesia, 2024). Namun, terdapat fenomena yang menarik karena bertolak 

belakang dengan sifat stabil sektor ini yang seharusnya tidak terpengaruh 

fluktuasi ekonomi. 
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Berikut data rata-rata Produk Domestik Bruto (PDB) dan rasio Return 

on Equity (ROE) dalam sektor consumer non-cylicals yang telah diolah : 

Grafik 1.1 
Rata-Rata Produk Domestik Bruto dan Rasio Return On Equity 

Sektor Consumer Non-Cyclicals tahun 2019-2023 

Sumber: data diolah, 2024 

Berdasarkan data yang telah diolah peneliti fluktuasi pertumbuhan 

ekonomi selama periode 2019-2023 (Badan Pusat Statistikࣟ: Pertumbuhan 

Ekonomi, 2024) tampaknya sejalan dengan perubahan Return on Equity 

(ROE) di sektor consumer non-cyclicals. Pada tahun 2019, PDB tumbuh 

sebesar 5,02%, dan ROE menunjukkan angka sebesar 3,43%. Namun, 

kontraksi ekonomi pada tahun 2020 akibat pandemi menyebabkan 

penurunan PDB sebesar -2,07% dan diikuti oleh penurunan drastis ROE 

sebesar -60,91%. Ketika ekonomi mulai pulih pada tahun 2021 dengan PDB 

yang tumbuh 3,7%, ROE juga mengalami pemulihan sebesar 5,35%. 

Namun, meskipun PDB melanjutkan tren positif pada tahun 2022 dan 2023, 

ROE kembali menunjukkan penurunan berturut-turut sebesar -10,45% dan 

2019 2020 2021 2022 2023

ROE 3,43% -60,91% 5,35% -10,45% -18,58%

PDB 5,02% -2,07% 3,70% 5,31% 5,05%
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-60,00%
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-18,58%, yang mengindikasikan adanya faktor lain yang mempengaruhi 

return on equity selain pertumbuhan ekonomi makro. 

Rasio Return On Equity (ROE) pada sektor consumer non-cyclicals 

mengindikasikan bahwa profitabilitas perusahaan dalam sektor ini kurang 

optimal. Terdapat banyak variabel yang mempengaruhi profitabilitas. 

Profitabilitas merupakan rasio yang menunjukkan pengaruh kombinasi 

likuiditas, solvabilitas dan perputaran modal kerja (Brigham & Houston, 

2018).   

Grafik 1.2 
Rata-Rata Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Working Capital Turnover 

Sektor Consumer Non-Cyclicals 

Sumber: data diolah, 2024 

Dengan adanya rasio likuiditas, penelitian dapat menganalisis 

hubungan antara kas dan aset lancar perusahaan lainnya dengan liabilitas 

lancar yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 

kewajiban utangnya yang jatuh tempo dalam waktu satu tahun (Brigham & 

Houston, 2018). Likuiditas berperan penting dalam mengukur tingkat 

2019 2020 2021 2022 2023

CR 2,07 2,07 1,91 2,08 2,13

DER 1,33 3,05 1,60 2,51 2,60

WCTO 12,04 1,72 13,51 11,02 12,13

1

2

4

8

16
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keamanan (margin of safety) suatu perusahaan dan memungkinkan 

perusahaan untuk memperoleh pinjaman jika diperlukan (Indraswari & 

Maulana, 2023). Dalam penelitian ini, likuiditas diproksikan dengan 

Current Ratio (CR). Current Ratio adalah suatu ukuran rasio likuiditas 

jangka pendek yang menunjukkan seberapa besar setiap liabilitas lancar 

mampu ditutupi oleh aset yang akan dikonversi menjadi kas dalam 12 bulan 

mendatang (Ross et al., 2015). Rasio ini menggambarkan aset lancar yang 

kurang produktif apabila terlalu tinggi, sebaliknya current ratio yang rendah 

mengindikasikan kesulitan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek 

(Paulina, 2019). 

 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Return on Equity (ROE) 

menghasilkan temuan yang beragam. Penelitian oleh (Sagiratun et al., 

2024), (Widya & Aslamiyah, 2023), (Hasyim & Nuraeni, 2022), (Salsabila 

et al., 2023), (Lina et al., 2024), (Velennice & Lestari, 2022), (Qhadila & 

Sari, 2023), (Idris & Hidayat, 2024), dan (Liza et al., 2022) menemukan 

bahwa current ratio memiliki pengaruh positif yang searah terhadap return 

on equity. Tingginya current ratio dapat meningkatkan return on equity 

karena pemanfaatan dari aset lancar untuk memperoleh keuntungan/laba.  

Namun, tingginya current ratio dapat berdampak negatif terhadap 

profitabilitas. Menurut penelitian yang dilakukan oleh (Indomo, 2019), 

(Septiano et al., 2022), (Vonny, 2019), (Sagala et al., 2020), (Malik & 

Merliana, 2024), (Samsurijal et al., 2024), (Arifiani et al., 2023), (Abriano 

et al., 2022) dan (Arista et al., 2024) menemukan bahwa current ratio 
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berpengaruh negatif terhadap return on equity. Hal ini mengindikasikan 

bahwa peningkatan current ratio diikuti dengan penurunan return on equity 

begitu juga sebaliknya. Hal ini dapat disebabkan karena tingginya aset 

lancar menunjukkan aset tidak produktif yang tidak dimanfaatkan untuk 

meningkatan laba dan return on equity.   

Berdasarkan Grafik 1.2, hasil analisis likuiditas melalui Current Ratio 

(CR) di sektor consumer non-cyclicals menunjukkan pergerakan yang 

cenderung stagnan dan stabil selama lima tahun terakhir. Pada tahun 2019 

dan 2020, CR tercatat sebesar 2,07. Selanjutnya, rasio ini menurun menjadi 

1,91 pada tahun 2021. Namun, pada tahun 2022, CR kembali menunjukkan 

tren positif dengan mencapai 2,08, dan semakin meningkat menjadi 2,13 

pada tahun 2023. Kondisi ini mencerminkan bahwa perusahaan-perusahaan 

dalam sektor ini mampu menjaga likuiditas yang relatif baik untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aset lancar yang dimiliki. 

Pengelolaan utang yang tepat dalam menunjang kegiatan operasional 

perusahaan, menggambarkan solvabilitas yang baik dan kemudian dapat 

berdampak pada profitabilitas (Fathoni & Syarifudin, 2021). Rasio 

Solvabilitas merupakan indikator yang mengukur sejauh mana perusahaan 

mampu memanfaatkan utangnya secara efisien (Brigham & Houston, 2018). 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) 

sebagai indikator untuk mengukur variabel Solvabilitas. Debt to Equity 

Ratio merupakan rasio keuangan yang mengukur seberapa besar 

penggunaan utang dari setiap ekuitas yang dimiliki (Ross et al., 2015). 
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Semakin tinggi tingkat debt to equity ratio yang digunakan untuk 

menghasilkan laba, maka semakin besar pula pembayaran bunga utang 

perusahaan yang dapat menimbulkan risiko keuangan (Arifin, 2021). 

Penelitian mengenai pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap 

Return on Equity (ROE) menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Beberapa 

penelitian yang dilakukan oleh (Tondok et al., 2019), (Habibie, 2022), 

(Amalya & Sulistyani, 2023), (Ramadhan & Amelia, 2024), (Widodo & 

Afifah, 2024), (Yelnim & Poni Yanita, 2020), (Kurniawan & Marjohan, 

2024) dan (Basuki et al., 2024) menemukan bahwa debt to equity ratio 

memiliki pengaruh yang positif terhadap return on equity. Hal ini 

menunjukkan apabila pengelolaan utang dikelola dengan baik untuk 

menghasilkan laba, debt to equity ratio dapat meningkatkan rasio return on 

equity.  

Namun, terdapat juga penelitian lain oleh, (Apriliyani & Nugroho, 

2024), (Indomo, 2019), (Robbani & Andhani, 2021), (Herlina & Dewi, 

2023), (Putri et al., 2022), (Ainii & Nofiana, 2024), (Kristianingsih et al., 

2022), (Nada & Hasanuh, 2021), dan (Hassanudin et al., 2021) yang 

menunjukkan bahwa debt to equity ratio memiliki pengaruh negatif 

terhadap return on equity. Hal ini mengindikasikan ketergantungan yang 

tinggi terhadap utang dapat menurunkan return on equity dan berpotensi 

terjadinya risiko keuangan.  
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Berdasarkan Grafik 1.2, hasil analisis menunjukkan bahwa Debt to 

Equity Ratio (DER) di sektor consumer non-cyclicals mengalami fluktuasi 

yang cukup tajam selama periode penelitian. Pada tahun 2019, tingkat DER 

tercatat cukup tinggi sebesar 1,33. Pada tahun 2020 rasio ini melonjak 

drastis menjadi 3,05, yang menandakan peningkatan signifikan dalam 

penggunaan utang dibandingkan modal sendiri. Setelah itu, DER 

mengalami penurunan, mencapai 1,60 pada tahun 2021, kemudian naik 

kembali menjadi 2,51 pada tahun 2022, dan 2,60 pada tahun 2023. Fluktuasi 

ini menunjukkan bahwa, meskipun ada upaya perbaikan dalam pengelolaan 

utang, sektor ini masih menunjukkan ketidakstabilan dalam solvabilitas, 

dengan ketergantungan yang cukup besar pada utang.  

Dalam mencapai keuntungan yang optimal dari efektivitas 

pengelolaan perusahaan, modal kerja yang dimiliki harus diperhatikan 

untuk meningkatkan penjualan (Sholihah, 2020). Modal kerja merupakan 

aset lancar yang berputar dan digunakan untuk menghasilkan laba selama 

periode berjalan (Brigham & Houston, 2018). Perputaran modal kerja 

diproksikan dengan rasio Working Capital Turnover (WCTO). Rasio ini 

dihitung dengan membagi penjualan dengan modal kerja untuk melihat 

seberapa efektif pengelolaan modal kerja suatu perusahaan menghasilkan 

setiap penjualan (Ross et al., 2015). Dengan rasio ini, perusahaan dapat 

melihat kecepatan perputaran modal kerja dalam periode tertentu, semakin 

cepat perputaran modal kerja, maka semakin efisien perusahaan dalam 
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memanfaatkan modal kerjanya, dan begitu juga sebaliknya (Silfiana Putri et 

al., 2022).  

Berbagai penelitian sebelumnya tentang pengaruh Working Capital 

Turnover (WCTO) terhadap Return on Equity (ROE) telah menghasilkan 

temuan yang beragam dan menciptakan kesenjangan hasil di antara 

penelitian-penelitian tersebut, seperti yang dilakukan oleh (Rondonuwu et 

al., 2022), (Adila & Avriyanti, 2022), (Hisar & Suharna, 2020), (Yunita et 

al., 2019), (Mardhatillah & Astuti, 2022), (Safar, 2020), (Ayuntari & 

Wahyuningrum, 2024), dan (Hasibuan & Oktami, 2022) menyimpulkan 

bahwa working capital turnover memiliki pengaruh positif terhadap return 

on equity. Temuan ini mengindikasikan bahwa pengelolaan modal kerja 

yang efektif dan efisien dapat menjadi pendorong utama bagi peningkatan 

rasio return on equity.  

Di sisi lain, penelitian lain seperti yang dilakukan oleh (Qabajeh et al., 

2024), (Nurmilah & Sopian, 2024), (Yamin & Pratiwi, 2020), (Anggraini & 

Cahyono, 2021), (Susanti et al., 2019), (Ramadhania et al., 2023), dan 

(Priscillia et al., 2023) menunjukkan bahwa perubahan WCTO tidak 

berpengaruh signifikan terhadap ROE, yang berarti peningkatan atau 

turunnya working capital turnover tidak berkontribusi dengan pertumbuhan 

tingkat return on equity. 

Berdasarkan Grafik 1.2, hasil analisis data dalam lima tahun terakhir 

menunjukkan bahwa Working Capital Turnover (WCTO) di sektor 
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consumer non-cyclicals mengalami fluktuasi yang cukup signifikan. Pada 

tahun 2019, WCTO tercatat sebesar 12,04 kali. Namun, pada tahun 2020, 

rasio ini mengalami penurunan drastis menjadi 1,72 kali. Tahun 2021 

menunjukkan adanya pemulihan dengan meningkatnya WCTO menjadi 

13,51 kali, tetapi fluktuasi kembali terjadi pada tahun 2022, di mana WCTO 

kembali turun menjadi 11,02 kali. Pada tahun 2023, rasio ini meningkat 

mencapai 12,13 kali. Perubahan ini berpotensi memengaruhi kinerja 

keuangan perusahaan secara keseluruhan. 

Selanjutnya, pada penelitian ini menggunakan variabel kontrol firm 

size (ukuran perusahaan). Dengan adanya ukuran perusahaan, dapat dilihat 

besar atau kecil suatu perusahaan dengan membedakan skala perusahaan 

sebagai perusahaan besar (large firm), perusahaan menengah (medium firm) 

dan perusahaan kecil (small firm) (Mariani & Suryani, 2021). Ukuran 

perusahaan dapat dilihat dari total aset, tingkat penjualan, atau jumlah 

tenaga kerja yang dimiliki perusahaan tersebut (Vidyasari et al., 2021). 

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan ln Total Assets sebagai 

indikator untuk mengukur variabel Firm Size, karena ln total assets 

menggambarkan penyederhanaan dari keseluruhan aset lancar dan aset tetap 

yang dimiliki perusahaan dan bersifat jangka panjang (Brigham & Houston, 

2018). Perusahaan besar memiliki sumber daya yang besar untuk mendanai 

kegiatan operasionalnya, hal ini menunjukkan bahwa perusahaan berpotensi 

dalam meningkatkan penjualan yang berdampak pada tingkat perolehan 

laba perusahaan (Kamsari & Setijaningsih, 2020).   
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Beberapa penelitian sebelumnya menemukan pengaruh positif ln total 

assets terhadap return on equity, seperti penelitian yang dilakukan oleh 

(Gunawan et al., 2024), (Gemilang & Wiyono, 2022), (Rosiyani & Anwar, 

2022), (Florensia, 2021), dan (Tondok et al., 2019). Hal ini menunjukkan 

bahwa semakin besar ln total assets yang dimiliki perusahaan dapat 

dimanfaatkan untuk meningkatkan laba yang kemudian diikuti dengan 

peningkatan return on equity.  

Penelitian yang dilakukan oleh (Dewi et al., 2022), (Handayani & 

Sapari, 2021), (Ginting & Nasution, 2020), (Kusumawardani & Hendratno, 

2020), (Narko, 2021), dan (Indomo, 2019) menemukan pengaruh tidak 

signifikan ln total assets terhadap return on equity. Hal ini mengindikasikan 

bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak menjamin kinerja keuangan 

yang baik, sehingga tidak ada hubungan yang linear antara ln total assets 

dan return on equity.    

Oleh karena narasi di atas, peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian “Analisis Pengaruh Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio 

(DER), dan Working Capital Turnover (WCTO) terhadap Return on Equity 

(ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol pada sektor Consumer 

Non-Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 

2019-2023” 
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1.2 Perumusan Masalah 

 Berdasarkan latar belakang di atas dapat dirumuskan permasalahan 

dalam penelitian ini adalah : 

1. Apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap Return on 

Equity (ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol pada 

sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia ? 

2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Return 

on Equity (ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol pada 

sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia ? 

3. Apakah Working Capital Turnover (WCTO) berpengaruh terhadap 

Return on Equity (ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol 

pada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia ? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan perumusan masalah diatas maka tujuan penelitian ini 

adalah : 

1. Untuk mengetahui, menganalisis, dan menguji secara empiris 

apakah Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap Return on Equity 

(ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol pada sektor 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.   

2. Untuk mengetahui, menganalisis, dan menguji secara empiris 

apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap Return on 

Equity (ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol pada sektor 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

3. Untuk mengetahui, menganalisis, dan menguji secara empiris 

apakah Working Capital Turnover (WCTO) berpengaruh terhadap 

Return on Equity (ROE) dengan Firm Size sebagai variabel kontrol 

pada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia.  
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1.4 Manfaat Penelitian 

1.4.1 Manfaat Teoritis 

Diharapkan penelitian ini dapat menambah pengetahuan dan 

pengalaman dalam berpikir ilmiah dibidang manajemen keuangan, 

serta menambah wawasan keilmuan dalam melakukan analisis dan 

penelitian. Kemudian, hasil penelitian ini diharapkan dapat 

bermanfaat untuk semua pihak yang akan melakukan penelitian 

yang lebih mendalam. Dalam penelitian ini peneliti mempelajari 

lebih dalam mengenai pengaruh Likuiditas (Current Ratio), 

Solvabilitas (Debt to Equity Ratio), dan Perputaran Modal Kerja 

(Working Capital Turnover Ratio) terhadap Profitabilitas (Return on 

Equity) dengan Ukuran Perusahaan (Firm Size) sebagai variabel 

kontrol pada Sektor Consumer Non-Cylicals yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi dan 

informasi tambahan bagi akademisi dalam melakukan penelitian, 

khususnya pada sektor consumer non-cyclicals yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia.  

1.4.2 Manfaat Praktis 

Dari penelitian ini, diharapkan dapat membantu perusahaan 

dan manajerial sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan atau kebijakan. Hasil penelitian ini dapat membantu 

Investor ataupun calon investor suatu perusahaan dapat memahami 

fundamental hubungan Likuiditas (Current Ratio), Solvabilitas 
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(Debt to Equity Ratio), dan Perputaran Modal Kerja (Working 

Capital Turnover Ratio) terhadap Profitabilitas (Return on Equity) 

dengan Ukuran Perusahaan (Firm Size) sebagai variabel kontrol 

pada Sektor Consumer Non-Cylicals yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia untuk dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam 

mengambil keputusan investasi dan pemilihan saham di pasar 

modal. 
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