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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh harga Crude Palm Oil (CPO) Spot, 
Firm Size, Liquidity dan Leverage, di perusahaan kelapa sawit yang terdaftar di 
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2015-2021. Variabel kinerja 
keuangan diproksikan dengan rasio keuangan yaitu Total Aset, CR, DER dan ROA. 
Sampel penelitian sebanyak 7 perusahaan kelapa sawit yang memiliki laporan 
keuangan secara lengkap antara tahun 2015-2021 yang dikumpulkan menggunakan 
metode purposive sampling. Teknik analisis hipotesis menggunakan uji regresi data 
panel dengan Eviews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa   Harga Crude Palm 
Oil (CPO) Spot, dan Firm Size tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. 
Sedangkan liquidity dan leverage berpengaruh secara signifikan terhadap 
profitabilitas. 

 

Kata Kunci : CPO Spot, Firm Size, Liquidity, Leverage, Profitability 
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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of Spot, Firm Size, Liquidity and Leverage 
Crude Palm Oil (CPO) prices on palm oil companies listed on the Indonesian 
Sharia Stock Index (ISSI) for the 2015-2021 period. Financial performance 
variables are proxied by financial ratios, namely Total Assets, CR, DER and ROA. 
The research sample consisted of 7 palm oil companies that had complete financial 
statements between 2015-2021 which were collected using a purposive sampling 
method. The hypothesis analysis technique used panel data regression test with 
Eviews 12. The results showed that Spot Crude Palm Oil (CPO) Prices and Firm 
Size had no effect on profitability. While liquidity and leverage have a significant 
effect on profitability. 

 

Keyword : CPO Spot, Firm Size, Liquidity, Leverage, Profitability
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perkembangan kebutuhan kelapa sawit di dunia semakin tahun kian 

berkembang seiring dengan peningkatan populasi penduduk dunia. Di tahun 

2020 populasi penduduk dunia meningkat sebesar 7,72 miliar jiwa dari tahun 

2010 yang berjumlah 6,92 miliar jiwa (Kemenkopmk.Go.Id, 2021). Dari 

peningkatan populasi tersebut, terlihat kebutuhan akan minyak kelapa sawit 

juga mengalami peningkatan. Berdasarkan data Oilworld, total produksi 17 

jenis minyak nabati dan lemak dunia mencapai 236 juta ton pada 2020. Angka 

ini bertambah dari tahun sebelumnya yang berjumlah 189,5 juta ton. 

Peningkatan produksi ini mengikuti peningkatan konsumsi per kapita minyak 

nabati dan lemak penduduk dunia, yang dimana akan berdampak pada sisi 

profitabilitas perusahaan kelapa sawit (Palm Oil | Commodities, 2022). 

Perkembangan kebutuhan minyak sawit dunia juga berdampak pada 

perkembangan minyak sawit di Indonesia sebagai negara dengan penghasil 

sawit terbesar. Hingga saat ini, Indonesia masih menjadi pengekspor Crude 

Palm Oil (CPO) terbesar di dunia, dimana Indonesia mengisi 55% dari total 

kebutuhan CPO dunia  (Lestari dkk., 2020). Gabungan Pengusaha Kelapa Sawit 

Indonesia (GAPKI) menyatakan, terdapat kenaikan konsumsi produk CPO 

untuk pasar domestik selama tahun 2020. Kenaikan tersebut mencapai 3,6 

persen dari tren konsumsi tahun 2019.  
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Tingkat konsumsi minyak kelapa sawit di Indonesia terbilang cukup 

tinggi. Data Statistik menunjukkan adanya peningkatan konsumsi domestik 

minyak kelapa sawit di Indonesia sejak tahun 2016. Pada periode 2011-2012, 

konsumsi domestik masih berada di angka 7.129 ribu metrik ton. Jumlah 

tersebut meningkat hampir dua kali lipat pada periode 2019-2020 dengan 

konsumsi mencapai 12.750 ribu metrik ton (Databox.Co.Id, 2020).  

Harga minyak sawit mentah atau Crude Palm Oil (CPO) pernah 

mencapai harga tertingginya pada Oktober sepanjang 2021. Semakin pulihnya 

perekonomian global membuat permintaan akan komoditi meningkat, termasuk 

minyak sawit. Pergerakan harga CPO akan ditampilkan dalam grafik berikut.  

 

Berdasarkan data Badan Pengawas Perdagangan Berjangka 

Komoditi (BAPPEPTI) Kementerian Perdagangan, harga minyak sawit di 

pasar spot Medan ditutup di level Rp 20.051,52 per kilogram (kg). Pada 

Gambar 1. 1 Harga Minyak Sawit/CPO Spot 



3 
 

 

perdagangan 31 Desember 2021. Harga tersebut naik 38,97% dibanding 

posisi akhir 2020 yang berasa di Rp 14.428,23 per kg.   

Harga CPO di pasar spot Medan bahkan sempat mencapai level 

tertingginya di Rp 21.340,46 per kg pada Oktober 2021. Angka tersebut 

merupakan yang tertinggi dari tahun sebelumnya. Pertumbuhan harga CPO 

Spot ini berpengaruh pada profitabilitas perusahaan penghasil kelapa sawit. 

Beberapa penelitian terdahulu yang meneliti tentang pengaruh harga 

CPO Spot, firm size, leverage, dan liqiudity mendapatkan hasil yang 

berbeda-beda. Penelitian yang pertama datang dari Sunaryo & Kurniawan 

(2020) dimana menggunakan harga CPO sebagai salah satu indikator dalam 

penelitiannya. Ia mendapatkan bahwa harga CPO secara parsial 

berpengaruh terhadap harga saham yang berdampak pada profitabilitas 

perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan temuan  (Bahtiar & 

Faraitody, 2022) dimana Ia menggunakan harga CPO sebagai variabel 

penelitian untuk menjelaskan kaitannya dengan kinerja dan nilai 

perusahaan. Hasil penelitiannya mendapatkan bahwa harga CPO 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan dengan nilai p-values di bawah 

5%, sehingga dalam hal ini harga CPO memiliki pengaruh yang lemah 

terhadap profitabilitas perusahaan.   

Firm size atau ukuran perusahaan merupakan indikator untuk 

menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dilihat dari 

total kepemilikan asetnya (Sartono, 2010). Perusahaan yang memiliki 
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ukuran yang besar cenderung akan membutuhkan dana eksternal yang 

besar, karena semakin besar perusahaan kegiatan operasional yang 

dijalankan juga semakin besar seiring dengan pergerakan pertumbuhan 

perusahaan (Ba-Abbad & Zaluki, 2012). Di sinilah ukuran perusahaan akan 

berperan, di mana variabel ini akan mempengaruhi pertimbangan debitur 

dalam memberikan pinjaman  kepada perusahaan. Semakin besar ukuran 

perusahaan, maka akan cenderung lebih besar kesempatan perusahaan untuk 

mendapatkan pinjaman berupa hutang untuk menjalankan kegiatan 

operasionalnya (Putra & Ida Bagus, 2015). Dengan tercukupinya kebutuhan 

pendanaan, maka kegiatan operasional perusahaan semestinya dapat 

berjalan dengan baik, sehingga dapat menghasilkan profitabilitas yang lebih 

besar.  

Kinerja keuangan perusahaan merupakan hasil atau prestasi yang 

telah dicapai oleh manajemen perusahaan dalam menjalankan fungsinya 

mengelola aset perusahaan secara efektif selama periode tertentu (Rudianto, 

2013). Salah satu teknik untuk menganalisis kinerja keuangan adalah 

analisis rasio keuangan yang dapat menggambarkan posisi keuangan pada 

suatu perusahaan dalam rangka untuk mengukur kinerja keuangan (Ross, 

2004). Leverage dan liqiudity merupakan bagian dari rasio keuangan yang 

dapat digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan profitabilitas.  

Penelitian dari (Wikardi & Wiyani, 2017) yang menggunakan firm 

size sebagai salah satu variabel penelitiannya mendapatkan bahwa firm size 
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berpengaruh secara parsial maupun simultan terhadap profitabilitas 

perusahaan pada industri makanan dan minuman yang terdaftar di BEI. 

Namun begitu, temuan ini berbeda dengan temuan (Sari & Budiasih, 2014), 

dimana mereka mendapatkan bahwa firm size tidak berpengaruh signifikan 

terhadap profitabilitas perusahaan. Mereka menduga bahwa hasil yang tidak 

signifikan ini terjadi karena semakin besar perusahaan, maka semakin 

banyak biaya operasional yang dibutuhkan dan hal ini akan mengurangi 

profitabilitas perusahaan (Sari & Budiasih, 2014). 

Liquidity merupakan rasio yang digunakan untuk mengevaluasi 

seberapa baik perusahaan menggunakan aset dan liabilitasnya untuk 

menghasilkan penjualan dan memaksimalkan laba (Darmawan, 2020). 

Likuiditas merupakan hal yang sangat penting karena menyangkut 

kepercayaan kreditur terhadap perusahaan dalam hal kemampuan 

perusahaan memenuhi liabilitasnya yang jatuh tempo. Tingkat likuiditas ini 

selalu menjadi perhatian penting bagi para penganalisa laporan keuangan 

untuk mengetahui apakah perusahaan mampu memenuhi liabilitas 

keuangannya yang jatuh tempo (Alicia, 2017). Rasio likuiditas yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah Current Ratio (CR). 

Current Ratio (CR) merupakan rasio dasar yang digunakan untuk 

menilai kemampuan perusahaan dalam mengatasi utang jangka pendeknya 

(Darmawan, 2020). CR bekerja dengan melikuidasi current asset ke dalam 

bentuk kas. Tingginya nilai CR mengindetifikasi kemampuan perusahaan 

dalam mengatasi utang pendeknya dengan baik. Tentunya keadaan ini akan 
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menjadi pertimbangan positif deibitur dalam meminjamkan modal agar 

perusahaan terus beroperasi dengan baik dan menghasilkan profitabilitas 

yang besar.  

Penelitian yang dilakukan oleh  (Pramesti dkk., 2016), dimana 

dalam penelitiannya Ia menggunakan variabel likuiditas, leverage, aktivitas, 

dan firm size sebagai variabel independen dan profitabilitas sebagai variabel 

dependen. Hasil temuannya menunjukkan bahwa rasio aktivitas yang 

diproksikan dengan Current Rasio (CR) merupakan satu-satunya variabel 

yang tidak berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan, sedangkan 

variabel lainnya baik secara parsial maupun simultan berpengaruh terhadap 

profitabilitas perusahaan (Pramesti dkk., 2016). Namun  begitu, temuan ini 

berbeda dengan hasil penelitian (Nurdiana, 2018), dimana dalam 

penelitiannya mendapatkan bahwa variabel likuiditas dengan CR sebagai 

indikatornya memiliki t-hitung 2,176 yang dimana angka ini lebih besar dari 

t-tabel 1,687, sehingga secara parsial dan simultan CR berpengaruh 

terhadap profitabilitas perusahaan. 

Leverage adalah penggunaan aset perusahaan dan sumber 

pembiayaan dengan biaya tetap (fixed cost) untuk meningkatkan potensi 

pendapatan bagi pemegang saham. (Sartono, 2010). Perusahaan dengan 

pertumbuhan yang tinggi tentunya memerlukan dana yang tidak sedikit 

untuk membiayai aktivitas operasional perusahaannya (Putra & Ida Bagus, 

2015). Kebutuhan akan dana tersebut dapat dipenuhi oleh salah satu sumber 

pembiayaan eksternal perusahaan yaitu modal hutang. Leverage merupakan 



7 
 

 

salah satu faktor terpenting yang mempengaruhi profitabilitas karena 

perusahaan dapat menggunakan leverage untuk menambah modal 

perusahaan guna meningkatkan keuntungan. (Singapurwoko, 2011). 

Penggunaan modal utang dalam penghimpunan dana bagi 

perusahaan tidak hanya berdampak positif bagi perusahaan. Jika perusahaan 

tidak memperhitungkan bagian dari efek leverage, hal ini menyebabkan 

penurunan profitabilitas, karena penggunaan utang menghasilkan beban 

bunga tetap (Putra & Ida Bagus, 2015). Leverage dalam penelitian ini 

diproksikan dengan debt to equity ratio (DER).  

Debt to equity ratio, sering disebut juga sebagai Gearing ratio 

adalah proporsi pembiayaan utang dalam suatu organisasi relatif terhadap 

ekuitasnya (Darmawan, 2020). Menurut (Sawir, 2009)DER merupakan 

rasio yang membandingkan utang dan modal dalam pendanaan perusahaan 

dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya 

dengan mempergunakan modal sendiri.  

Terkait dengan hubungan pengaruh leverage terhadap profitabilitas, 

penelitian yang pertama datang dari (Sunarto & Budi, 2009), dimana dalam 

penelitiannya mereka menemukan bahwa variabel leverage yang 

diproksikan dengan Debt to Equity Rasio mendapatkan nilai sig-f 0,000 

yang berarti secara parsial, DER berpengaruh terhadap profitabiliats. 

Temuan ini berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Wibowo 

& Wartini, 2012), dimana dalam penelitiannya yang menggunakan variabel 
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leverage dengan Debt to Equity Rasio (DER) sebagai indikator 

penelitiannya mendapatkan bahwa besar kecilnya profitabilitas perusahaan 

tidak dipengaruhi oleh DER. 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) merupakan indeks saham 

yang mencerminkan secara keseluruhan saham syariah yang tercatat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan terdaftar dalam Daftar Efek Syariah (DES) 

(Suciningtias & Khoiroh, 2015). Perusahaan yang tercatat di Indeks Saham 

Syariah Indonesia (ISSI) harus memenuhi rasio-rasio keuangan seperti total 

utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset tidak lebih dari 

45% dari total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya 

dibandingkan dengan total pendapatan usaha dan pendapatan lain-lain tidak 

lebih dari 10%  (INDEKS SAHAM SYARIAH, 2022). 

Ada beberapa perbedaan penelitian ini dengan penelitian 

sebelumnya. Dalam penelitian ini secara khusus menggunakan perusahaan 

penghasil minyak kelapa sawit sebagai objek penelitian, dimana dalam 

penelitian terdahulu hanya terfokus menggunakan perusahaan pada sektor 

keuangan maupun sektor umum lainnya. Penelitian ini juga menambahkan 

Harga CPO Spot sebagai salah satu variabel dalam mengukur pengaruhnya 

terhadap profitabilitas perusahaan kelapa sawit. Selain itu, sebagai bentuk 

kontribusi dalam bidang keuangan syariah, penelitian ini menggunakan 

perusahaan kelapa sawit yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah 

Indonesia (ISSI) sebagai objek penelitian. 
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Berdasarkan urgensi dalam meneliti pengaruh berbagai faktor dalam 

menentukan profitabilitas perusahaan sub sektor yang terdaftar di ISSI, 

maka perlu dilakukan penelitian yang secara khusus membahas 

PENGARUH HARGA CPO SPOT, FIRM SIZE, CR, LEVERAGE 

TERHADAP PROFITABILITAS PERUSAHAAN KELAPA SAWIT 

YANG TERDAFTAR DI ISSI PERIODE 2015-2021. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah Harga CPO Spot berpengaruh terhadap profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit? 

2. Apakah Firm Size berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan 

kelapa sawit? 

3. Apakah Leverage berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan kelapa 

sawit? 

4. Apakah Liquidity berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan kelapa 

sawit? 

C. Tujuan Penelitian 

1. Untuk menganalisis pengaruh Harga CPO Spot terhadap profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. 

2. Untuk menganalisis pengaruh Firm Size terhadap profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. 

3. Untuk menganalisis pengaruh Liquidity terhadap profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. 
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4. Untuk menganalisis pengaruh Leverage terhadap profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memberi manfaat 

bagi beberapa pihak, diantara-Nya sebagai berikut. 

1. Investor  

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai sumber informasi mengenai 

dampak dari adanya kenaikan atau penurunan Harga CPO Spot, Firm 

Size, Liquidity, dan Leverage terhadap Profitabilitas perusahaan kelapa 

sakit, agar nantinya investor akan lebih tepat dalam melakukan investasi 

yang akan dilakukan seperti pengambilan keputusan dalam melakukan 

pembelian, sehingga investor memperoleh hasil sesuai atas investasi 

yang dilakukannya. 

2. Perusahaan  

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai pertimbangan dalam 

pengambilan strategi yang akan digunakan guna pengembangan 

perusahaan dimasa yang akan datang sehingga menghasilkan nilai 

perusahaan seperti yang diharapkan. 

3. Akademisi  

Penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi tambahan bagi 

peneliti-peneliti selanjutnya untuk melakukan penelitian lebih lanjut 

dalam topik yang serupa, khususnya dalam mengamati pengaruh harga 
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CPO Spot, Firm Size, Liquidity dan Leverage terhadap profitabilitas 

perusahaan. 

E. Sistematika Pembahasan 

Untuk memudahkan pemahaman dan memperjelas arah 

pembahasan, penulisan skripsi ini disistematiskan menjadi lima bab dengan 

uraian sebagai berikut. 

1. BAB 1 Pendahuluan  

Merupakan bab pendahuluan. Bab ini menguraikan latar belakang 

penelitian, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan 

sistematika penulisan. 

2. BAB II Landasan Teori  

Merupakan bab landasan teori yang menjelaskan beberapa sub bab, 

yaitu mulai dari kajian teori, penelitian terdahulu, pengembangan 

hipotesis, dan kerangka pemikiran 

3. BAB III Metode Penelitian  

Merupakan bab metode penelitian yang menjelaskan beberapa sub 

bab yaitu jenis penelitian, sumber dan teknik pengumpulan data, 

populasi dan sampel, definisi operasional variabel, dan teknik analisis 

data 

4. BAB IV Hasil dan Pembahasan  

Pada bab ini berisi sub bab yang terdiri dari gambaran umum objek 

penelitian, menjelaskan hasil analisis data penelitian yaitu hasil uji 

Normalitas dan hasil pengujian hipotesis.  
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5. BAB V Penutup  

Merupakan bab penutup yang berisi kesimpulan dan saran. Dalam 

bab ini akan disimpulkan hasil pembahasan untuk menjelaskan 

sekaligus menjawab persoalan yang telah direncanakan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini berjudul pengaruh Harga Crude Palm Oil (CPO) Spot, 

Firm Size, Leverage dan Liquidity terhadap Profitabilitas Perusahaan 

Kelapa Sawit (Studi Kasus Perusahaan yang Terdaftar di ISSI Periode 2015-

2021). Variabel independen terdiri dari Harga CPO Spot (X1), Firm Size 

diproksikan dengan Total Aset (X2), Liquidity diproksikan dengan Current 

Ratio (CR) (X3), dan Leverage yang diproksikan dengan Debt to Equity 

Ratio (DER) (X4). Variabel dependen Profitabilitas diproksikan dengan 

Return on Aset (ROA). Penelitian ini menggunakan metode regresi data 

panel degan alat uji Eviews 12. 

Variabel Harga CPO Spot tidak berpengaruh terhadap Profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. Kenaikan atau penurunan harga CPO Spot tidak 

mempengaruhi keadaan laba perusahaan. Hal ini terjadi karena Harga CPO 

Spot mengalami perubahan harga secara terus menerus namun jumlahnya 

tidak signifikan sehingga perubahan baik dalam bentuk penurunan atau 

kenaikan tidak mampu mempengaruhi profitabilitas perusahaan. 

Variabel Firm Size tidak berpengaruh terhadap Profitabilitas 

perusahaan kelapa sawit. Besar atau kecilnya perusahaan tidak 

mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Hal ini terjadi karena besar 

kecilnya perusahaan tidak mempengaruhi pihak pemberi modal untuk 

memberikan pinjaman modal atau hutang untuk kegiatan operasional 
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perusahaan. Banyak hal lain yang dapat dipertimbangkan oleh pihak 

pemberi pinjaman, seperti kemampuan membayar kewajiban jangka pendek 

dan jangka panjang, serta kecepatan perputaran aset perusahaan.  

Variabel Liquidity yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) 

berpengaruh positif terhadap Profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi nilai 

CR perusahaan, maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam 

menggunakan aset dan liabilitasnya untuk menghasilkan penjualan dam 

memaksimalkan keuntungan. Semakin tinggi nilai CR, maka semakin 

mudah perusahaan mendapatkan pinjaman modal untuk membantu kegiatan 

operasionalnya dan menghasilkan keuntungan yang lebih besar.  

Variabel Leverage yang diproksikan dengan Debt Equity Ratio  

(DER) berpengaruh negatif terhadap Profitabilitas Perusahaan. Semakin 

kecil nilai DER perusahaan, maka semakin baik kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dilihat dari total ekuitas 

yang dimiliki. Hal ini akan menjadi pertimbangan baik pihak pemberi 

pinjaman untuk memberikan modal agar kegiatan operasional perusahaan 

dapat berjalan dengan baik dan menghasilkan keuntungan yang lebih besar.  

Secara simultan, Harga CPO Spot, Firm Size, Current Ratio (CR), 

dan Debt Equity Ratio  (DER) ecara bersama-sama berpengaruh terhadap 

Return on Asset (ROA) perusahaan kelapa sawit yang terdaftar di ISSI tahun 

2015-2021.  
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B. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa 

saran dari penulis, yaitu :  

1. Bagi peneliti selanjutnya Diharapkan dapat menggunakan periode dan 

rentang sampel yang lebih panjang serta menambahkan variabel lain 

untuk mendapatkan gambaran profitabilitas perusahaan yang lebih baik. 

2. Bagi investor dan pemberi pinjaman agar mempertimbangkan Liquidity 

sebelum mengambil keputusan investasi dan pemberian modal karena 

hal ini dapat mempengaruhi kondisi profitabilitas perusahaan.  

3. Bagi perusahaan agar memperhatikan kenaikan jumlah beban dan 

hutang yang ditanggung, agar kenaikan dua komponen ini tidak 

seimbang dengan kenaikan harga CPO Spot dan total aset yang dimiliki, 

karena ketika terjadi kenaikan harga CPO Spot dan total aset perusahaan 

yang tidak diikuti dengan kenaikan hutang dan beban, akan menjadi 

sinergi positif bagi profitabilitas yang dihasilkan.  
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