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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity, and Leverage on firm value in
transportation sub-sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2017~
2023 period. The samples were selected using a purposive sampling technique, resulting in 70
companies with secondary data from annual financial reports over 7 years (70 observations).
Data analysis was performed using multiple linear regression, employing Return on Assets (ROA)
for profitability, Current Ratio (CR) for liquidity, Debt to Equity Ratio (DER) for Leverage, and
Price to Book Value (PBV) for firm value. The results reveal that profitability, liquidity, and
Leverage partially have a positive and significant effect on firm value. This study contributes to
strengthening financial management literature and signaling theory within the transportation
sector, while providing practical implications for corporate management to optimize earnings
performance, asset liquidity, and capital structure to enhance firm value and investment appeal
for shareholders.
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan Leverage
terhadap nilai perusahaan pada subsektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2017-2023. Penentuan sampel menggunakan teknik purposive sampling sehingga
diperoleh 10 perusahaan dengan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan selama 7
tahun (70 observasi). Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear berganda dengan
proksi penelitian meliputi Return on Assets (ROA) untuk profitabilitas, Current Ratio (CR) untuk
likuiditas, Debt to Equity Ratio (DER) untuk Leverage, serta Price to Book Value (PBV) untuk nilai
perusahaan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas, likuiditas, dan Leverage
berpengaruh positif dan signifikan secara parsial terhadap nilai perusahaan. Penelitian ini
berkontribusi dalam memperkuat literatur manajemen keuangan dan signaling theory sektor
transportasi, serta memberikan implikasi manajerial bagi manajemen perusahaan untuk
mengoptimalkan kinerja laba, likuiditas aset, dan struktur modal guna meningkatkan nilai dan
daya tarik investasi bagi pemegang saham.

Kata Kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage dan Nilai Perusahaan

PENDAHULUAN

Perkembangan teknologi digital dalam beberapa tahun terakhir telah mengubah
arah perekonomian global, termasuk di Indonesia. Sektor teknologi kini menjadi salah satu
pendorong utama pertumbuhan ekonomi nasional. Menurut data Bursa Efek Indonesia (BEl,
2024), perusahaan sektor teknologi menunjukkan pertumbuhan kapitalisasi pasar yang
pesat sejak tahun 2021, terutama karena meningkatnya digitalisasi bisnis, adopsi e-
commerce, dan transformasi digital di berbagai bidang. Namun, peningkatan ini juga diiringi
dengan fluktuasi harga saham yang cukup tinggi, yang menandakan tingginya sensitivitas
sektor ini terhadap dinamika ekonomi makro dan faktor eksternal, termasuk inflasi, nilai
tukar mata uang, dan fenomena baru seperti cryptocurrency.

Sektor transportasi yang ada di Indonesia mengalami perkembangan yang pesat dalam
beberapa tahun terakhir. Pertumbuhan ekonomi yang signifikan mendorong peningkatan
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kebutuhan akan sistem transportasi yang efisien dan efektif. Sektor ini memainkan peran krusial
dalam mendukung kelancaran pergerakan barang dan manusia, sekaligus menjadi salah satu
pilar utama dalam pembangunan infrastruktur nasional. Oleh karena itu, perusahaan-
perusahaan yang bergerak di subsektor transportasi dituntut untuk menjaga kinerja keuangan
agar dapat menjamin kelangsungan operasional serta meningkatkan daya saing di pasar.

Dalam kurun waktu beberapa tahun terakhir, sektor transportasi di Indonesia
menunjukkan tren pertumbuhan yang positif. Hal ini didorong oleh meningkatnya mobilitas
masyarakat serta kemajuan infrastruktur, seperti pembangunan jalan tol, pelabuhan, dan
bandara, yang memperkuat konektivitas antarwilayah. Meski demikian, tantangan tetap ada,
seperti fluktuasi harga bahan bakar, perubahan kebijakan pemerintah, serta dampak dari
pandemi Covid-79 yang turut mempengaruhi kondisi keuangan perusahaan, khususnya dalam
aspek profitabilitas, likuiditas, dan Leverage yang pada akhirnya berdampak terhadap nilai
perusahaan.

Sektor transportasi memiliki peranan penting dalam mendukung perekonomian
nasional, termasuk di Indonesia, karena berkontribusi terhadap kelancaran distribusi barang
dan mobilitas masyarakat. Seiring dengan pertumbuhan ekonomi yang pesat, permintaan
terhadap layanan transportasi yang efisien dan efektif semakin meningkat. Selain menjadi motor
penggerak mobilitas, sektor ini juga mencerminkan kemajuan pembangunan infrastruktur di
Indonesia.

Fluktuasi nilai perusahaan dalam sektor ini menjadi isu penting, terutama pada masa
ketidakpastian seperti saat pandemi Covid-79 (Inrawan et al., 2021). Meskipun ada sejumlah
perusahaan yang mampu mempertahankan kinerja yang baik, masih banyak yang menghadapi
kesulitan dalam menjaga profitabilitas dan likuiditas yang sehat. Data menunjukkan bahwa rasio
profitabilitas antar perusahaan di sektor ini sangat beragam. Sementara itu, likuiditas yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, serta tingkat
Leverage atau ketergantungan pada pembiayaan melalui utang, merupakan aspek penting yang
harus diperhatikan, khususnya bagi perusahaan yang sedang melakukan ekspansi usaha.

Meskipun prospek pertumbuhan sektor transportasi cukup menjanjikan, realitas di
lapangan menunjukkan bahwa banyak perusahaan belum mampu mencapai nilai perusahaan
yang optimal. Hal ini tercermin dari rendahnya nilai pasar perusahaan-perusahaan transportasi
yang sering tidak sebanding dengan potensi pertumbuhan yang dimiliki. Kesulitan dalam
menjaga tingkat likuiditas dan profitabilitas menjadi salah satu faktor yang turut menekan nilai
perusahaan. Selain itu, tingginya tingkat utang di sejumlah perusahaan semakin meningkatkan
risiko serta mengurangi minat investor. Oleh karena itu, penting untuk mengidentifikasi serta
mengevaluasi faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan agar perusahaan dapat
mengambil langkah strategis yang tepat dan berkelanjutan.

Keberlangsungan bisnis di sektor transportasi sangat bergantung pada kemampuan
perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaannya guna menarik minat investor. Oleh karena
itu, pemahaman mendalam mengenai bagaimana profitabilitas dan likuiditas memengaruhi nilai
perusahaan menjadi aspek penting bagi manajemen dalam merumuskan strategi keuangan
yang lebih efektif (Ellina et al., 2019). Sebagian besar studi sebelumnya lebih banyak penelitian
mengkaji pengaruh faktor-faktor tersebut di sektor lain, seperti industri manufaktur atau barang
konsumsi, sementara penelitian yang secara khusus mengkaji sektor transportasi masih
tergolong terbatas (Sunhaji et al., 2024). Terlebih lagi, belum banyak kajian yang meneliti secara
komprehensif pengaruh kombinasi ketiga variabel tersebut terhadap nilai perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, khususnya dalam periode yang mencakup masa pandemi.

Ketidakpastian pasar yang terus meningkat, ditambah dengan perubahan regulasi
serta kondisi ekonomi global, menjadikan analisis terhadap kinerja keuangan perusahaan di
sektor transportasi semakin penting. Investor dan pihak berkepentingan lainnya membutuhkan
informasi yang akurat dan relevan mengenai faktor-faktor yang berpengaruh terhadap nilai
perusahaan, agar dapat mengambil keputusan investasi yang tepat dan terinformasi.

Penelitian ini melakukan pengukuran profitabilitas perusahaan dengan menggunakan
Return on Assets atau pengembalian aset, pengukuran likuiditas perusahaan dengan
menggunakan Current Ratio atau rasio lancar, dan pengukuran Leverage perusahaan dengan
menggunakan Debt to Equity Ratio atau rasio yang membandingkan jumlah utang dengan
jumlah ekuitas.

Menurut Rahman (2023) mengatakan bahwa nilai perusahaan dapat diartikan sebagai
nilai jual suatu perusahaan sebagai suatu bisnis yang sedang berjalan. Nilai perusahaan
tercermin dari harga saham yang relatif stabil dan cenderung meningkat dalam jangka panjang.
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Harga saham yang bernilai tinggi umumnya menunjukkan bahwa nilai perusahaan juga tinggi.
Brigham, Eugene. F., Houston Joel (2011) menyatakan bahwa nilai perusahaan memiliki peranan
yang penting karena tingginya nilai perusahaan akan berkontribusi langsung terhadap
peningkatan kesejahteraan para pemegang saham. Dalam konteks sektor transportasi, yang
memiliki aset besar seperti kendaraan dan infrastruktur, penggunaan Price to Book Value
dianggap tepat untuk mengukur efisiensi pemanfaatan aset dalam menciptakan nilai bagi
pemegang saham.

Nilai perusahaan memiliki peran yang sangat penting karena mencerminkan kondisi
keuangan perusahaan yang dapat memengaruhi persepsi investor, terutama terkait dengan
harga saham. Kinerja perusahaan merupakan hasil yang dicapai selama periode tertentu dan
menjadi indikator utama tingkat kesehatan suatu perusahaan. Semakin baik kinerja perusahaan,
semakin besar potensiimbal hasil yang dapat diperoleh investor (Meythi, 2013). Oleh karena
itu, kinerja perusahaan secara umum menjadi ukuran untuk menilai apakah perusahaan berada
dalam kondisi yang baik atau tidak.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori untuk
menguji hubungan sebab-akibat antara variabel independen dan dependen. Variabel
independen yang diteliti mencakup profitabilitas, likuiditas, dan Leverage yang masing-masing
diproksikan dengan Return on Assets (ROA), Current Ratio (CR), dan Debt to Equity Ratio (DER),
sementara variabel dependen yang digunakan adalah nilai perusahaan yang diukur
menggunakan Price to Book Value (PBV). Populasi dalam penelitian ini mencakup seluruh
perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2017-2023, dengan jumlah populasi tercatat sebanyak 11 perusahaan.

Penentuan sampel dilakukan melalui teknik purposive sampling dengan kriteria
perusahaan yang tercatat berturut-turut di BEI selama periode 2017-2023, mempublikasikan
laporan keuangan secara lengkap, memiliki laba positif atau keuntungan selama periode
pengamatan, serta menyajikan laporan dalam mata uang Rupiah. Berdasarkan kriteria tersebut,
diperoleh 10 perusahaan sampel dengan total 70 unit observasi dari data sekunder berupa
laporan keuangan tahunan yang dipublikasikan secara resmi. Selanjutnya, data yang terkumpul
dianalisis menggunakan metode regresi linear berganda, yang didahului dengan pengujian
asumsi klasik guna memastikan model regresi terbebas dari penyimpangan statistik sebelum
dilakukan penguijian hipotesis.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Statistik Deskriptif

Berdasarkan hasil analisis deskriptif terhadap 70 unit observasi (10 perusahaan
subsektor transportasi selama periode 2017-2023), diperoleh gambaran sebaran data variabel
penelitian yang meliputi Return on Assets (ROA), Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER),
dan Price to Book Value (PBV). Nilai rata-rata (mean) dan simpangan baku (standard deviation)
dari masing-masing variabel menunjukkan variasi karakteristik keuangan antarperusahaan, di
mana sektor transportasi menunjukkan dinamika yang cukup lebar dalam perolehan laba dan
pengelolaan struktur modal selama kurun waktu pengamatan yang mencakup masa pemulihan
pascapandemi.

Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif

N Minimum Maksimum Mean Std.Deviation
Profitabilitas 70 -2.1659 2.0717 105680 5624937
Likuiditas 70 .0250 7.6842 1.023894 1.5108406
Leverage 70 -7.9404 82.3754 1.571677 10.2641606
Nilai Perusahaan 70 -5.6300 69.1689 1.937990 8.5553957

Valid N (listwise) 70
Sumber: Hasil Uji SPSS

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa jumlah data (N) sebanyak 70 dari 10
perusahaan untuk periode 7 tahun. Maka diperoleh nilai terendah atau minimum variabel
Profitabilitas adalah - 2.1659. Sedangkan nilai tertinggi atau maksimum Profitabilitas adalah
2.0717. Selanjutnya nilai mean atau rata-rata variabel Profitabilitas adalah 0.105680 dengan
standar deviasi sebesar 0.5624937 yang artinya sebagian besar Profitabilitas memiliki jarak
sebesar +0.5624937 atau -0.5624937 dari rata-rata Profitabilitas.

Susanti F. E., etal =~ 3314
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Histogram
Dependent Variable: Y_PBY
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Gambar 1. Histogram

Berdasarkan hasil dari uji normalitas histogram menghasilkan bentuk kurva
menggunung yang dapat diartikan bahwa pola tersebut berdistribusi normal.

P-Plot

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
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Gambar 2. P-Plot

Berdasarkan hasil dari uji normalitas P-Plot menghasilkan visualisasi titik-titik data yang
menunjukkan kecenderungan mengikuti garis diagonal, maka dapat diartikan bahwa pola
tersebut berdistribusi normal.

One Sample K-S
Tabel 2. Uji Normalitas

N 70

Normal Parameters?® Mean .0000000
Std. Deviation 1.68173035

Most Extreme Differences Absolute .097
Positive .080
Negative -.097

Test Statistic .097

Asymp. Sig. (2-tailed) 170¢

Sumber : Hasil Uji SPSS

Dari residual keseluruhan data penelitian, dapat diketahui bahwa nilai Asymp.Sig. (2-
tailed) sebesar 170. Hal ini berarti signifikansi dari nilai residual lebih besar dari 0,05 yang
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mengindikasikan bahwa data penelitian berdistribusi normal.

Uji Mulktikolinearitas
Tabel 3. Uji Multikolinearitas

Unstandardized Standardized t Sig. Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Model B STd. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) 434 .259 1.676 .098
Profitabilitas 1.431 A7 .094 3.036 .003 610
Likuiditas 852 138 151 6189 .000 .990
Leverage .858 .026 1.029 33.351 .000 .615

Sumber : Hasil Uji SPSS

Dilihat dari hasil uji multikolinearitas pada tabel di atas, nilai VIF variabel Profitabilitas
1,640 < 10, variabel Likuiditas 1,011 < 10, dan variabel Leverage 1,626 < 10. Hasil perhitungan juga
menunjukkan nilai 7olerance pada variabel Profitabilitas 0,610 > 0,10, Likuiditas 0,990 > 0,10,
dan variabel Leverage 0,615 > 0,10. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi
multikolinearitas antara variabel independent dalam model regresi.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4. Uji Heteroskedastisitas

Uji Glejser
Coefficients?
Model Unstandardized Standardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Constant) 1.143 170 6.713 .000
Profitabilitas -.086 .310 -.043 -.278 782
Likuiditas 01 .091 136 1113 .270
Leverage .005 .017 .050 324 747

a. Dependent Variable: RES_2
Sumber : Hasil Uji SPSS

Berdasarkan hasil dari uji heteroskedastisitas menunjukkan bahwa tidak adanya
hubungan yang signifikan antara seluruh variabel independent terhadap nilai absolut residual
yaitu ditunjukkan dengan Sig lebih besar dari 0.05. Maka, artinya variabel yang diajukan dalam
penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 5. Uji Autokorelasi
Model Summary®

Model R R Square djustedR . Error of the Durbin-Watson
Square Estimate
1 .980°? .961 .960 1.7195268 1.737

a. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas, Profitabilitas
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber : Hasil Uji SPSS

Berdasarkan tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai : DW > DU atau 1,737 > 1,7028, (4 -
DW) > DU atau 2 > 1,7028, DU < DW < (4 - DU) atau 1,7028 < 1,737 < 2,2972, maka dengan
demikian variabel yang diajukan dalam penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.

Susanti F. E., etal =~ 3316
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Analisis Regresi Linear Berganda
Tabel 6. Analisis Regresi Linear Berganda

Variabel B Beta t hitung Sigt  Keterangan
(Constant) 0.434
Profitabilitas 1.431 0.094 3.0360.003 Signifikan
Likuiditas 0.852 0.151 6.189 0.000 Signifikan
Leverage 0.858 1.029 33.3510.000 Signifikan
F hitung 547.364
SigF 0,000
R Square 0,960
Variabel Nilai
Dependen Perusahaan

Sumber : Hasil Uji SPSS

Dari persamaan regresi linear berganda Konstanta sebesar 0.434 memiliki arti bahwa apabila
variabel Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage diasumsikan konstan (tidak berubah), maka
besarnya tingkat Nilai Perusahaan akan naik sebesar 0.434 satuan. Koefisien variabel
Profitabilitas bernilai positif sebesar 1.431, yang berarti bahwa apabila setiap peningkatan
sebesar satu satuan pada variabel Profitabilitas, maka Nilai Perusahaan akan meningkat -1.431
satuan dengan asumsi bahwa variabel independent lain dalam kondisi konstan (tidak
berubah).Koefisien variabel Likuiditas bernilai positif sebesar 0.852, yang berarti bahwa apabila
setiap peningkatan sebesar satu satuan pada variabel Likuiditas, maka Nilai Perusahaan akan
meningkat sebesar -0.852 satuan dengan asumsi bahwa variabel independent lain dalam
kondisi konstan (tidak berubah). Koefisien variabel Leverage bernilai positif sebesar 0.858, yang
berarti bahwa apabila setiap peningkatan sebesar satu satuan pada variabel Leverage, maka
Nilai Perusahaan akan meningkat sebesar -0.858 satuan dengan asumsi bahwa variabel
independent lain dalam kondisi konstan (tidak berubah).

Uji Hipotesis (Uji Statistik T)

Tabel 7. Uji T
Coefficients?
Model Unstandardized Unstandardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1  (Constant) 434 .259 1.676 .098
Profitabilitas 1.431 471 .094 3.036 .003
(X1)
Likuiditas (X2) .852 138 151 6.189 .000
Leverage(X3) .858 .026 1.029 33.351 .000

a. Dependent Variable: Nilai Perusahaan (Y)
Sumber : Hasil Uji SPSS

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel X1 memiliki t hitung 3,036
dan t tabel 1,668. Hal tersebut dapat dilihat bahwa nilai t hitung lebih besar dari pada t tabel
(3,036 > 1,668) dengan nilai signifikansi sebesar 0,003, dimana nilai signifikansi tersebut
menunjukkan lebih kecil dari pada nilai signifikansi yang seharusnya yaitu sebesar 0,05 (0,003
< 0,05). Maka dapat disimpulkan bahwa H1 dapat diterima, artinya Profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis
menunjukkan bahwa variabel X2 memiliki t hitung 6,189 dan t tabel 1,668. Hal tersebut dapat
dilihat bahwa nilai t hitung lebih besar dari pada t tabel (6,189 > 1,668) dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000, dimana nilai signifikansi tersebut menunjukkan lebih kecil dari pada
nilai signifikansi yang seharusnya yaitu sebesar 0,05 (0,000 < 0,05). Maka dapat disimpulkan
bahwa H2 dapat diterima, artinya Likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai
Perusahaan.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa variabel X3 memiliki t hitung
33,351 dan t tabel 1,668. Hal tersebut dapat dilihat bahwa nilai t hitung lebih besar dari pada t
tabel (33,351 > 1,668) dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, dimana nilai signifikansi tersebut
menunjukkan lebih kecil dari pada nilai signifikansi yang seharusnya yaitu sebesar 0,05 (0,000
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< 0,05). Maka dapat disimpulkan bahwa H3 dapat diterima, artinya Leverage berpengaruh
positif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.

Uji Kelayakan Model
Tabel 8. Koefisien Determinasi
Model Summary®

Model R R Square  Adjusted R Square Std. Error of the
Estimate
1 .980¢2 .961 .960 1.7195268

a. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas, Profitabilitas
b. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
Sumber: Hasil Uji SPSS

Berdasarkan hasil uji Koefisien Determinasi menunjukkan besarnya koefisien determinasi (R?
Square) = 0,960, memiliki arti bahwa variabel ROA, CR, DER memberikan pengaruh bersama-
sama sebesar 96% terhadap variabel PBV dan sisanya sebesar 4% dipengaruhi oleh variabel lain
yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini.

Tabel 9. Uji F
Model Sum Of df Mean Square F Sig.
Squares
Regression 4855.294 3 1618.431 547.364  .000°
Residual 195147 66 2.957
Total 5050.441 69

. Dependent Variable: Nilai Perusahaan
. Predictors: (Constant), Leverage, Likuiditas, Profitabilitas
Sumber : Hasil Uji SPSS

Hasil Uji F diperoleh nilai F Hitung sebesar 547,364 > nilai F tabel sebesar 2,746 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 (sig. 0,000 < 0,05). Sehingga dapat disimpulkan bahwa Profitabilitas,
Likuiditas, dan Leverage dalam penelitian ini layak digunakan untuk memprediksi Nilai
Perusahaan.

Pembahasan
Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil analisis membuktikan bahwa profitabilitas yang diproksikan dengan Return on
Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Price to Book Value)
pada perusahaan subsektor transportasi di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2023. Secara
empiris, koefisien regresi positif menunjukkan bahwa kemampuan manajemen dalam
menghasilkan laba bersih dari total aset yang dimiliki menjadi sinyal fundamental yang kuat bagi
pasar. Dalam konteks perusahaan transportasi yang bercirikan industri padat modal (capital-
intensive)—di mana perusahaan harus mengelola aset tetap bernilai tinggi seperti armada
kendaraan, fasilitas pelabuhan, bandara, dan infrastruktur logistik—tingkat ROA yang tinggi
mencerminkan efisiensi operasional yang optimal dalam memanfaatkan aset tersebut untuk
menghasilkan pendapatan. Ketika perusahaan mampu meredam tekanan biaya operasional
yang fluktuatif, seperti gejolak harga bahan bakar minyak dan ketidakpastian ekonomi makro
pasca-pandemi, laba yang tercipta akan memperkuat kepercayaan investor bahwa perusahaan
memiliki prospek arus kas yang berkelanjutan. Hal ini sejalan dengan signaling theory, di mana
informasi profitabilitas yang baik berfungsi sebagai sinyal positif (good news) yang
mengindikasikan efektivitas manajerial, sehingga memicu peningkatan permintaan saham dan
berimbas langsung pada lonjakan nilai pasar perusahaan.

Secara kritis, temuan ini memperkuat dan memperluas konsistensi empiris dari studi-
studi terdahulu, seperti yang dilakukan oleh Hidayat dan Khotimah (2022) serta Djamaluddin et
al. (2024), yang menemukan bahwa profitabilitas berbasis ROA memiliki andil dominan dalam
mendongkrak nilai pasar. Namun demikian, jika dibandingkan dengan sektor lain seperti industri
manufaktur atau barang konsumsi yang memiliki siklus perputaran persediaan lebih cepat,
sektor transportasi memiliki sensitivitas yang jauh lebih tinggi terhadap risiko sistemik eksternal,
seperti kebijakan tarif logistik pemerintah dan biaya pemeliharaan armada yang tinggi. Oleh
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karena itu, kemampuan perusahaan transportasi dalam menjaga marjin laba di tengah
ketergantungan pada struktur aset fisik yang masif menjadi ukuran krusial. Keberhasilan
mempertahankan ROA yang positif membuktikan bahwa manajemen tidak hanya mampu
menutupi beban biaya tetap dan risiko utang dari pendanaan eksternal, tetapi juga mampu
menciptakan nilai tambah ekonomis yang riil bagi pemegang saham, sehingga memantapkan
posisi perusahaan di pasar modal.

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian empiris menunjukkan bahwa likuiditas yang diproksikan dengan Current
Ratio (CR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Price to Book Value)
pada perusahaan subsektor transportasi di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2023. Dalam
industri transportasi yang sangat dinamis dan padat aktivitas operasional, tingkat likuiditas yang
memadai mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek
yang jatuh tempo, seperti biaya pemeliharaan armada, suku cadang, dan pengadaan bahan
bakar harian. Nilai Current Ratio yang tinggi memberikan keyakinan kepada pasar bahwa
perusahaan memiliki aset lancar yang cukup untuk menopang kelancaran operasional tanpa
harus mengalami gangguan likuiditas atau risiko gagal bayar jangka pendek. Kondisi likuiditas
yang sehat ini diinterpretasikan oleh investor sebagai sinyal positif (good news) bahwa
manajemen sangat berhati-hati dalam menjaga kesehatan finansial jangka pendek, sehingga
meminimalkan risiko kebangkrutan operasional dan secara langsung mendongkrak
kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan.

Secara kritis, temuan ini memperkuat konsistensi empiris dari penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Lisna (2024) serta Yulianti dan Sutrisno (2024), yang menyatakan bahwa
likuiditas berbasis Current Ratio memiliki andil penting dalam memperkuat nilai pasar. Namun
demikian, jika dikaji lebih mendalam dalam konteks sektor transportasi yang rentan terhadap
guncangan eksternal seperti fluktuasi harga bahan bakar dan perubahan kebijakan mobilitas
pascapandemi, pengelolaan modal kerja menjadi elemen yang sangat strategis. Likuiditas yang
optimal tidak hanya sekadar menunjukkan ketersediaan aset lancar di atas utang lancar, tetapi
juga mengindikasikan efisiensi alokasi kas agar perusahaan tidak terjebak pada /dle cash yang
tidak produktif. Dengan demikian, kemampuan mempertahankan likuiditas yang kuat terbukti
mampu meredam persepsi risiko investor, memperkuat stabilitas finansial, dan memberikan
kontribusi nyata terhadap peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Pengaruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian empiris membuktikan bahwa Leverage yang diproksikan dengan Debt to
Equity Ratio (DER) berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Price to Book
Value) pada perusahaan subsektor transportasi di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2023.
Temuan ini mengindikasikan bahwa penggunaan utang yang proporsional di dalam struktur
modal memberikan sinyal positif bagi pasar mengenai prospek pertumbuhan perusahaan di
masa depan. Dalam konteks industri transportasi yang bercirikan padat modal (capital-
intensive)—di mana perusahaan secara konstan memerlukan pendanaan eksternal yang besar
untuk pengadaan, pemeliharaan, dan peremajaan aset tetap seperti armada kendaraan, fasilitas
pelabuhan, serta jaringan logistik—peningkatan Leverage dimanfaatkan secara strategis untuk
memperkuat ekspansi bisnis. Ketika utang dialokasikan secara efektif untuk membiayai aset
produktif yang mampu menghasilkan pendapatan operasional, kemampuan perusahaan untuk
mendongkrak laba bersih akan meningkat, yang pada akhirnya direspons oleh investor sebagai
tanda ekspansi yang menguntungkan dan memicu kenaikan harga saham.

Secara kritis, temuan ini memperkuat konsistensi empiris dari penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Furniawan (2022) serta Susanto dan Suryani (2024), yang menegaskan bahwa
Leverage berbasis DER memiliki hubungan searah dan signifikan terhadap nilai pasar. Meskipun
dalam kerangka trade-off theory utang yang terlalu tinggi umumnya diasosiasikan dengan risiko
kebangkrutan, kondisi di sektor transportasi menunjukkan bahwa investor di pasar modal
melihat proporsi utang sebagai bukti kemampuan perusahaan dalam mengakses sumber
pendanaan eksternal guna membiayai proyek-proyek infrastruktur yang bernilai ekonomis
tinggi. Selama ekspansi tersebut diimbangi dengan perolehan laba yang memadai dan likuiditas
yang terjaga, risiko finansial dapat dimitigasi dengan baik, sehingga tingginya Leverage justru
sukses mendongkrak kepercayaan pemegang saham dan mendongkrak nilai perusahaan
secara keseluruhan.
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KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda yang telah diverifikasi, profitabilitas
(Return on Assets), likuiditas (Current Ratio), dan Leverage (Debt to Equity Ratio) terbukti
berpengaruh positif dan signifikan secara parsial terhadap nilai perusahaan (Price to Book Value)
pada perusahaan subsektor transportasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2023, dengan kemampuan model prediksi mencapai 96%. Temuan ini memberikan implikasi
manajerial yang krusial bagi manajemen perusahaan agar senantiasa mengoptimalkan efisiensi
pengelolaan aset guna mendongkrak laba, menjaga kestabilan likuiditas demi menjamin
kelancaran pelunasan kewajiban jangka pendek, serta mengelola struktur modal secara bijak
untuk memperkuat posisi ekuitas dan mendongkrak kepercayaan investor.Meskipun demikian,
inferensi dari penelitian ini memiliki keterbatasan karena hanya berfokus pada satu subsektor
industri dalam kurun waktu tujuh tahun serta menyisakan 4% varians yang dipengaruhi oleh
faktor eksternal di luar model seperti ukuran perusahaan, kebijakan dividen, dan keputusan
investasi, sehingga studi lanjutan di masa mendatang disarankan untuk memperluas cakupan
sektor industri dan mengintegrasikan variabel fundamental tambahan guna memberikan
komparasi yang lebih komprehensif.
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