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In carrying out investment activities, it is important for investors to ensure that their 
activities are safe and successful. However, the company's financial performance, 
especially in generating profitability for investors, is thought to be influenced not only 
by the company's internal factors but also by external factors. This study is a 
quantitative study to assess the effect of the company's external factors, namely 
economic growth, interest rate and inflation on the company's financial performance, 
namely its profitability. The companies examined in the study are public companies 
listed in the non-cyclical consumer sector listed on the IDX that have published their 
financial/annual reports in 2016-2020. Some literature is used to explain this research 
better. Through this research, it is hoped that safe investment guidelines can be found 
for investors despite abnormal external conditions. The results showed that all 
independent variables of economic growth, interest rate and inflation did not have a 
significant impact on the company's financial performance, namely its profitability. 
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Dalam melakukan aktivitas investasi, adalah penting bagi investor untuk memastikan 
agar aktivitasnya aman dan berhasil. Meskipun demikian kinerja keuangan perusahaan 
terutama dalam menghasilkan profitability bagi investor diduga tidak hanya 
dipengaruhi faktor internal perusahaan tapi juga faktor eksternal. Penelitian adalah 
penelitian kuantitatif untuk menguji pengaruh faktor-faktor eksternal perusahaan 
yaitu pertumbuhan ekonomi, interest rate dan inflasi terhadap kinerja keuangan 
perusahaan yaitu profitabiitynya. Perusahaan-perusahaan yang diperiksa di penelitian 
yaitu perusahaan-perusahaan terbuka yang ada di sektor consumer non-cyclical BEI 
yang sudah menerbitkan laporan keuangan/tahunannya di tahun 2016-2020. 
Beberapa literatur digunakan untuk menjelaskan penelitian ini dengan lebih baik. 
Melalui penelitian ini diharapkan dapat ditemukan petunjuk investasi yang aman bagi 
investor meskipun kondisi eksternal tidak normal. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa semua variabel bebas pertumbuhan ekonomi, interest rate dan inflasi tidak 
berdampak signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan yaitu profitabiitynya.  
 

I. PENDAHULUAN 
Salah satu kinerja keuangan yang penting bagi 

perusahaan adalah kemampuannya mendapat-
kan profit. Kemampuan ini dapat dipengaruhi 
oleh berbagai hal baik dari dalam maupun 
eksternal perusahaan. Salah satu faktor eksternal 
yang banyak diduga dapat berdampak pada 
kinerja keuangan perusahaan adalah partum-
buhan ekonomi di negara perusahaan tsb berada. 
Pertumbuhan ekonomi adalah sasaran dari 
pembangunan dan pertanda kesuksesan pem-
bangunan ekonomi sebuah negara (Ardiansyah, 
2017). Pertumbuhan ekonomi tinggi menujukkan 
naiknya produk yang dihasilkan, yang juga 
berdampak pada naiknya tingkat pendapatan, 
standar hidup dan kesejahteraan masyarakat 
(Ardiansyah, 2017). Meskipun pertumbuhan 
ekonomi penting namun belakangan ini terjadi 
pandemi Covid-19 yang menyebabkan banyak 

negara di dunia hancur pertumbuhan ekonomi-
nya bahkan banyak yang mengalami krisis dan 
resesi ekonomi. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Gambar 1. Pertumbuhan Ekonomi Indonesia 

1995-2021, Sumber: (The-World-Bank, 2022a) 

Dari gambar 1 diketahui bahwa pandemic 
Covid-19 menyebabkan pertumbuhan ekonomi 
jatuh drastis di 2019-2020 meskipun belum 
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separah di tahun 1998. Perlu dipertanyakan 
bagaimana dampak jatuhnya pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia pada perusahaan-
perusahaan di Indonesia. 

Selain pertumbuhan ekonomi faktor eksternal 
lain yang diperiksa adalah tingkat bunga dan 
inflasi. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 2. Tingkat Bunga Indonesia 1995-2021 

Sumber: (The-World-Bank, 2022c) 
 

Dari gambar 2 diketahui bahwa juga terjadi 
perubahan tingkat bunga di Indonesia sebagai 
kebijakan untuk masa pandemi. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Gambar 3. Inflasi Indonesia 1995-2021  
Sumber: (The-World-Bank, 2022b) 

 
Dari gambar 3 diketahui bahwa untuk inflasi 

justru ada penurunan kecil yang bertahap selama 
masa pandemi. Rendahnya inflasi ini salah 
satunya karena masih lemahnya permintaan 
akibat pandemi Covid-19. Perihal bagaimana 
faktor-faktor eksternal tersebut juga dapat 
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan 
terutama dalam hal perolehan laba ada beberapa 
teori diantaranya adalah bahwa Meningkatnya 
pertumbuhan  ekonomi  dapat meningkatkan 
laba perusahaan (Anugrah et al., 2020); Inflasi  
dapat menyebabkan meningkatnya biaya pro-
duksi  atau  operasional  sehingga yang tentunya 
akan menurunkan laba perusahaan (Anugrah et 
al., 2020); dsb. Penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif untuk menguji pengaruh faktor-faktor 
eksternal perusahaan yaitu petumbuhan 
ekonomi, interest rate dan inflasi terhadap 
kinerja keuangan perusahaan yaitu profitability-
nya. Perusahaan-perusahaan yang diperiksa di 

penelitian yaitu perusahaan-perusahaan terbuka 
yang terdaftar di sektor consumer non-cyclical 
yang terdaftar di BEI yang sudah menerbitkan 
laporan keuangan/tahunannya di tahun 2016-
2020. Perusahaan-perusahaan consumer non-
cyclical umumnya tidak tergantung pada kondisi 
ekonomi sehingga cukup menarik untuk dapat 
diperiksa apakah memang pada-saat-saat 
pertumbuhan ekonomi menurun seperti pada 
saat pandemi ini memang kinerja keuangan 
perusahaan di sektor ini terutama dalam 
menghasilkan hasil kembalian atas ekuitas hasil 
investasi para pemegang saham tidak terganggu. 

Kemudian dari penelitian-penelitian ter-
dahulu tentang pengaruh aspek ekonomi makro, 
hasil penelitian menunjukkan bahwa Secara 
parsial GDP dan tingkat bunga berdampak 
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan 
(ROA dan atu EPS) (Rehman et al., 2014). Hasil 
penelitian lain menemukan bahwa pertumbuhan 
ekonomi berdampak positif signifikan kepada 
profitability (Istiqomaha, S, N.; et al., 2021). Hasil 
lain menunjukkan bahwa pertumbuhan ekonomi 
tidak berpengaruh signifikan terhadap profita-
bilitas (Nurhamdi & Sawukir, 2020; Anugrah et 
al., 2020). Untuk pengaruh tingkat bunga, hasil 
dari penelitian terdahulu menunjukkan bahwa 
tingkat bunga berpengaruh signifikan negatif 
terhadap profitabilitas (Priskila & Nurhasanah, 
2021; Tumewang, et al., 2019). Hasil lain menun-
jukkan bahwa tingkat interest tidak signifikan 
kepada profitability (Khotijah et al., 2020). Dari 
penelitian pendahulu, inflasi memberikan 
pengaruh yang positif dan signifikan kepada 
profitability (Machbubah, 2020). Kemudian ter-
dapat hasil penelitian yang menunjukkan bahwa 
Inflation tidak berpengaruh signifikan kepada 
profitability perusahaan-perusahaan yang dipe-
riksa (Priskila & Nurhasanah, 2021; Tumewang, 
et al., 2019; Anugrah et al., 2020) 

Berdasarkan pemikiran, teori-teori dan juga 
penelitian-penelitian terdahulu tersebut, maka 
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 
mengenai Kondisi Ekonomi dan Kinerja 
Keuangan Perusahaan. 

 

II. METODE PENELITIAN 
A. Sampel, Populasi & Metode Pengumpulan 

Data 
Populasi dalam penelitian ini adalah 

perusahaan-perusahaan terbuka yang ter-
daftar di sektor consumer non-cyclical yang 
terdaftar di BEI yang sudah menerbitkan 
laporan keuangan/tahunannya di tahun 2016-
2020. Jumlahnya adalah 61 perusahaan dan 
semuanya dianalisis. Penelitian ini mengguna-
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kan data sekunder, yaitu data dari laporan 
tahunan/laporan keuangan tahunan dari 
perusahaan-perusahaan yang diperiksa. Data 
yang ada kemudian dianalisis dengan meng-
gunakan bantuan software IBM SPSS 22 

B. Definisi Operasional Variabel 
Definisi daripada berbagai variabel pada 

penelitian ini dirangkum demikian: 

Tabel 1. Definisi Operasional Variabel 
 

Variabel Definisi Konseptual 

Profitability Profitability diukur melalui rasio 
ROE.  ROE adalah rasio 
profitability yang 
mendeskripsikankan kapabilitas 
perusahaan dalam menghasilkan 
profit bagi pemilik saham biasa 
melalui profit bersih yang tersedia 
untuk capital pemilik saham 
(Almira & Wiagustini, 2020)   

Pertumbuhan 
Ekonomi 

Pertumbuhan ekonomi adalah 
kenaikan produk yang dihasilkan 
yang berdampak pada naiknya 
tingkat pendapatan, standar 
hidup dan kesejahteraan 
masyarakat (Ardiansyah, 2017) 

Tingkat Bunga Tingkat suku bunga tahunan 
((The-World-Bank, 2022c)  

Inflasi Inflasi ialah peningkatan harga 
produk atau servis secara umum 
dan kontinyu dalam jangka waktu 
tertentu (Bank-Indonesia, 2020). 
Inflasi yaitu kenaikan haga yang 
terjadi terus menerus, atau jika 
melingkupi seluruh jenis barang 
(Safitri & Jamal, 2020) 

 
C. Uji Asumsi Klasik 

Sebelum analisis hpotesis penelitian maka 
terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik: 
1. Uji normalitas. Uji normalitas mengguna-

kan uji Kolmogorov-Smirnov atas nilai 
residual. 

a) Jika nilai asymp.sig (2-tailed) dari Z 
Kolmogorov-Smirnov > 5% maka. 
residual model regresi berdistribusi 
normal 

b) Jika nilai asymp.sig (2-tailed) dari Z 
Kolmogorov-Smirnov < 5% maka. 
residual model regresi tidak 
berdistribusi normal 
 

2. Uji otokorelasi. Pada penelitian ujian 
otokorelasi menggunakan uji run nilai 
residual. 
a) Jika nilai asymp.sig (2-tailed) Z > 5%, 

model regresi terbebas dari otokore-
lasi. 

b) Jika nilai asymp.sig (2-tailed) Z < 
5%, maka model regresi mengalami 
otokorelasi. 

 

3. Uji heterokedastisitas. Pada penelitian ini 
uji heterokedastisitas menggunakan uji 
Glesjer. Dasar pengambilan keputusan: 
a) Bila nilai sig > α 0,05, disimpulkan 

yaitu tidak       terdapat heterokedastisity. 
b) Bila nilai sig < α 0,05, disimpulkan 

yaitu terdapat   heterokedastisity. 
 

4. Uji multikolinearitas. Pada penelitian ini 
uji multikolinearity menggunakan nilai 
Variation Inflation Factor (VIF): 
a) Bila VIF < 10,0 artinya tidak terdapat-

nya multikolinearity data  yang diuji. 
b) Bila VIF > 10,0 artinya terjadi multi-

kolinearity data yang     diuji. 
 

D. Uji Hipotesis 
Untuk memeriksa hipotesis pada penelitian 

ini digunakan uji multiple regresi linier. Untuk 
uji f yang menguji pengaruh simultan variabel 
bebas kepada variabel tak bebas, jika tingkat 
signifikansi nilai f < tingkat signifikansi 
sebesar 0.05, hipotesis penelitian diterima 
yang artinya ada efek variabel bebas simultan 
kepada variabel tak bebas. Pada uji t Jika 
koefisien regresi variabel yang diuji < tingkat 
signifikansi sebesar 0.05, hipotesis penelitian 
diterima yang artinya ada pengaruh variabel 
bebas yang diuji kepada variabel dependen. 
Rumus yang dipergunakan dalam analisis 
regresi linier berganda (Widodo et al., 2021) 

 

Y= a + b1 X1 + b2 X2 + b3 X3 + e 
 

Keterangan: 
Y  = Profitabilitas 
a = Constant 
b1, b2  = Koefisien 
X1  = Pertumbuhan ekonomi 
X2  = Tingkat bunga 
X3  = Inflasi 
e = Error term 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Deskriptif 

Berikut ringkasan dan deskriptif data yang 
dianaliisis: 

Tabel 2. Deskriptif 
 

 Rata-Rata 
ROE (%) 

Pertumbuhan 
Ekonomi 

Tingkat 
Bunga 

Inflasi 
(%yoy) 

2016 -7.77 5.033 9.224 3.02 
2017 14.05 5.07 6.502 3.61 
2018 11.87 5.174 6.471 3.13 
2019 2.06 5.019 8.629 2.72 
2020 -0.04 -2.065 10.925 1.68 
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      Sumber: Hasil Pengolahan Data 
 

Dari tabel 2 diketahui bahwa Ketika 
pertumbuhan ekonomi mengalam penurunan 
pada 2019 karena pandemi Covid-19 sebagai 
penyebab utamanya, maka rata-rata profita-
bilitas dari seluruh perusahaan-perusahaan 
yang diperiksa juga mengalami penurunan. 
Meskipun demikian tingkat inflasi justru 
menurun yaitu 1,68% pada 2020 dan hal ini 
salah satunya adalah karena masih lemahnya 
permintaan domestik akibat pandemi Covid-
19.   

 

B. Uji Asumsi Klasik 
Jumlah perusahaan yang diperiksa adalah 

61 perusahaan dan setiap perusahaan di-
periksa untuk jangka waktu 5 tahun 2016-
2020. Sebelum melakukan uji asumsi klasik 
ada 42 pencilan/outlier yang dikeluarkan 
sehingga tersedia 263 data yang diperiksa. 

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 
Residual 

N 263 

Normal Mean .0000000 
 

Parametersa,b Std. deviation 11.12373402 
Most Absolute .052 

Extreme Positive .033 
Differenc Negative -.0.52 
Test Statistic .052 
Asymp. Sig. (2-tailed) .078 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction 

            Sumber: Hasil Tes IBM SPSS 22 
 

Dari tabel 3 diketahui bahwa nilai Asymp. 
Sig sebesar 0,078 > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa pada data yang diperiksa 
berdistribusi normal. 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

Tabel 4. Hasil Uji Linieritas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

           Sumber: Hasil Tes IBMSPSS 22 
 

Dari tabel 4 diketahui bahwa nilai Sig 
semua hubungan > 0,05 sehingga dapat di-
simpulkan bahwa pada data yang diperiksa 
memiliki hubungan antar variabel yang linier. 

 

Tabel 5. Hasil Uji Autokorelasi 
 

 
 
 
 
 

          Sumber: Hasil Tes IBMSPSS 22 
 

Dari tabel 4 diketahui bahwa nilai Durbin 
Watson adalah sebesar 1,743. Nilai tabel 
Durbin Watson untuk n=260 dan k=3 adalah 
dl=1,684 dan du= 1,732. Karena nilai Durbin 
Watson 1,743> dari nilai du 1,73 maka artinya 
tidak terdapat autokorelasi positif. Demikian 
juga (4–dw) = 2,2569 > nilai du 1,73 maka 
tidak terdapat autokorelasi negatif. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa pada data 
yang diperiksa tidak terjadi masalah auto-
korelasi. 

 

Tabel 6. Hasil Uji Heterokedastisity 
 

 
 
 
 
 

       Sumber: Hasil Tes IBMSPSS 22 
 

Dari tabel 6 diketahui bahwa nilai Sig. 
coefficients menunjukkan semua variabel 
bebas > 0,05 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa pada data tidak terjadi masalah dari 
heterokedastisitas 

 

Tabel 7. Hasil Uji Multikolinieritas 
 
 
 
 
 
 

           Sumber: Hasil Tes IBM SPSS 22 
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Dari tabel 7 diketahui bahwa nilai VIF 
semua variabel bebas < 10 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa pada data tidak terjadi 
masalah dari multikolinieritas 

C. Uji Pengaruh 
 

Tabel 8. Hasil Uji t 
 

 
 
 
 

 
           Sumber: Hasil Tes IBM SPSS 22 

 
Dari tabel 8 diketahui bahwa nilai Sig. 

semua variabel bebas > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa untuk hipotesis 1, 2 dan 3 
secara parsial masing-masing variabel bebas 
tidak berpengaruh signifikan terhadap varia-
bel terikat profitability (ROE) 

Tabel 9. Hasil Uji F 
 

 
 
 
 

 

            Sumber: Hasil Tes IBMSPSS 22 

 
Dari tabel 9 diketahui bahwa nilai Sig. = 

0,831 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa untuk hipotesis keempat secara simul-
tan semua variabel bebas tidak berpengaruh 
signifikan terhadap variabel terikat profita-
bilitas (ROE). 

D. Pembahasan 
Dari hasil uji regresi yang telah dilakukan 

hasilnya menunjukkan bahwa variabel-
variabel bebas tidak berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas (ROE) perusahaan-
perusahaan yang diperiksa. Hal ini juga 
menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan 
consumer non-cyclical yang diperiksa yang 
dikarakteristikkan sebagai perusahaan yang 
umumnya tidak terpengaruh oleh kondisi 
ataupun siklus ekonomi memang menunjuk-
kan karakter ketahanan terhadap perubahan 
kondisi ekonomi tsb. Umumnya perusahaan-
perusahaan di sektor ini memang mempro-
duksi barang- barang kebutuhan masyarakat 
umum seperti makanan, sabun, shampoo, 
deterjen, dsb yang masih akan dibutuhkan 
masyarakat meskipun misalnya sedang terjadi 
resesi. Hal ini artinya perusahaan-perusahaan 

sektor ini memang patut dipertimbangkan 
oleh para investor untuk menghindari risiko. 
Meskipun demikian, perlu dperhatikan bahwa 
hasil ini bukan berarti bahwa perusahaan-
perusahaan di sektor ini benar-benar imun 
terhadap kondisi ekonomi termasuk pandemi 
Covid19. Seperti terlihat dari tabel 2 rata-rata 
profitability ROE yang menurun maka jelas 
menunjukkan bahwa masih ada dampak 
pengaruh dari kondisi ekonomi yang buruk.  

Disamping itu perlu diingat bahwa 
perusahaan-perusahaan yang ada di sektor ini 
tidak semuanya sama. Ada perusahaan-
perusahaan yang saat terjadinya pandemi 
Covid-19:  
1. Mengalami penurunan hasil kembalian atas 

ekuitas/profitability (ROE) seperti misal-
nya Astra Agro Lestari Tbk yang ROEnya di 
tahun 2017 11,06% dan di tahun 2019 
tinggal 1,28% 

2. Relatif stabil seperti misalnya Mayora 
Indah Tbk. yang ROEnya di tahun 2018 
21% dan di tahun 2019 21%; H.M. 
Sampoerna Tbk. yang ROEnya di tahun 
2018 38,30% dan di tahun 2019 38,50% 

3. Mengalami kenaikan hasil kembalian atas 
ekuitas/profitability (ROE) seperti misal-
nya Sumber Alfaria Trijaya Tbk. yang 
ROEnya di tahun 2016 11,86% dan di 
tahun 2019 tinggal 17,25%; 
 

Jadi artinya bahkan di sektor yang sama 
sekalipun tiap-tiap perusahaan bisa berbeda. 
Ada yang menurun kinerja keuangannya, ada 
yang stabil dan adapula yang justru mampu 
mendulang untung. Oleh karenanya meskipun 
sektor ini disebutkan diatas patut diper-
timbangkan oleh para investor namun masih 
perlu dicermati kinerja per perusahaan yang 
ada di sektor ini. Dalam rangka menghadapi 
masa-masa sulit, kesiapan perusahaan men-
jadi penting. perusahaan dapat menyimpan 
dana saat ekonomi baik sebagai persiapan 
untuk masa-masa sulit. Serta setiap keputusan 
tambahan investasi dan keputusan utang 
perlu diputuskan sambil mempertimbangkan 
apa yang akan terjadi jikalau tiba-tiba terjadi 
masa sulit.  

IV. SIMPULAN DAN SARAN 
A. Simpulan 

Penelitian memberikan hasil yaitu faktor 
ekonomi makro/faktor eksternal seperti 
pertumbuhan ekonomi, tingkat bunga dan 
inflasi tidak berdampak signifikan pada 
kinerja keuangan berupa kembalian atas hasil 
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investasi ekuitas para pemegang saham 
(ROE).  

Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan-
perusahaan consumer non-cyclical yang dipe-
riksa dikarakteristikkan sebagai perusahaan 
yang umumnya tidak terpengaruh oleh 
kondisi ataupun siklus ekonomi memang 
menunjukkan karakter ketahanan terhadap 
perubahan kondisi ekonomi tsb. Meskipun 
demikian keputusan untuk berinvestasi pada 
perusahaan-perusahaan di sektor ini masih 
perlu dilakukan dengan mengamati kondisi 
per perusahaannya mengingat perusahaan 
yang satu bisa berbeda dengan yang lainnya. 

B. Saran 
Penelitian ini fokus pada dampak terhadap 

kembalian atas hasil investasi ekuitas para 
pemegang saham (ROE). Untuk penelitian 
selanjutnya dapat memeriksa dampak faktor 
ekonomi makro/faktor eksternal pada kebija-
kan pendanaan dan atau utang perusahaan 
dan atau juga menambahkan faktor ekonomi 
makro/faktor eksternal lainnya seperti nilai 
tukar rupiah, harga minyak dunia, dsb. 
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