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ABSTRAK

Nilai suatu perusahaan mencerminkan posisi perusahaan tersebut sejak awal pendiriannya
danmenggambarkan tingkat kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan setelah melakukan berbagai
operasi.Penelitian ini bertujuan mempelajari bagaimana profitabilitas mempengaruhi nilai perusahaan
sebagai mediator antara rasio aktivitas dan tingkat pertumbuhan. Data sampel dikumpulkan
menggunakan metode analisis jalur dan melibatkan 15 perusahaan di sektor transportasi dan logistik.
Menurut hasil penelitian, peran mediasi profitabilitas tidak signifikandalam menghubungkan aktivitas
dan tingkat pertumbuhan dengan nilai perusahaan. Penemuan ini mungkin disebabkan oleh pemilihan
subjek penelitian yang terdiri dari maskapai penerbangan yang mengalami kerugian besar secara
berkelanjutan.

Kata Kunci : Nilai Perusahaan, Ukuran Perusahaan, Rasio Pertumbuhan, Profitabilitas

ABSTRACT

The value of a company reflects the position of the company since the beginning of its establishment
and reflects the level of public trust in the company after going through a series of business activities.
This study aims to investigate the effect of profitability on company value as a mediator between
activity ratio and growth rate. The sample data was collected using path analysis methods and
involved 15 companies in the transport and logistics sector. The results showed that the mediating role
of profitability is insignificant in linking activity and growth rates with the value of the enterprise. This
discovery may have been due to the selection of research subjects consisting of airlines that suffered
heavy losses on an ongoing basis.

Keywords : Firm Value, Firm Size,Growth Ratio and Profitability

PENDAHULUAN

Transportasi dan logistik memiliki peran
krusial dalam mendukung aktivitas ekspor,
impor, serta distribusi barang di dalam maupun
luar negeri. Perusahaan-perusahaan dalam sektor
transportasi dan logistik beroperasi di tengah
lingkungan bisnis yang sangat kompetitif,
mengikuti prinsip - prinsip ekonomi pasar,
dengan tujuan untuk mengoptimalkan
keuntungan dan mengupayakan peningkatan laba
secara berkelanjutan dari tahun ke
tahun.Meningkatkan nilai perusahaan adalah
strategi yang digunakan oleh perusahaan go
public untuk menarik investor. Nilai yang
meningkat dianggap dapat menguntungkan
pemegang saham dan memperbaiki reputasi
perusahaan. Perusahaan dengan nilai pasar yang
tinggi mampu memuaskan pemegang saham dan
menarik investor potensial (Rhamadan Setiawan

pasar suatu bisnis dapat diukur melalui total nilai
saham perusahaan di pasar keuangan. Penurunan
harga saham menunjukkan bahwa nilai
perusahaan meningkat, sementara kenaikan harga
saham menunjukkan sebaliknya. Hal ini karena
perusahaan yang lebih besar biasanya dianggap
dapat memenuhi harapan investor.

Perusahaan yang berhasil adalah yang secara
konsisten menggunakan ide - ide inovatif untuk
menciptakan nilai bagi pemegang saham (Annisa
& Chabachib, 2017). Ini berarti bahwa
perusahaan mampu menghasilkan  produk,
layanan, atau proses yang terus - menerus baru
atau lebih baik, yang meningkatkan nilai
perusahaan dan menghasilkan keuntungan bagi
para pemegang saham. Dengan kata lain,
perusahaan yang berhasil adalah perusahaan yang
selalu berusaha menghasilkan inovasi yang
bermanfaat bagi semua pihak yang terlibat.

etal., 2021). Menurut (Aladwan et al., 2023) nilai Pandangan  investor  tentang  kesuksesan
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perusahaan, yang tercermin melalui harga saham,
adalah sebuah indikator dari nilai perusahaan.
Kemampuan bisnis untuk menghasilkan uang
sangat mempengaruhi harga saham. Jika pasar
percaya bahwa bisnis memiliki masa depan yang
cerah, harga saham cenderung meningkat.
Kepercayaan investor terhadap suatu perusahaan
ditandai oleh penilaian tinggi terhadap nilai
perusahaan, yang dianggap mampu memberikan
pengembalian sesuai yang diharapkan. Evaluasi
ini  sering kali tercermin dalam kinerja
perusahaan, yang sering diukur melalui tingkat
profitabilitasnya.

Profitabilitas adalah metrik keuangan yang
digunakan oleh perusahaan untuk mengevaluasi
seberapa baik mereka mengelola aset dan modal
mereka agar dapat menghasilkan keuntungan. Ini
merupakan indikator penting dalam menilai
kinerja keuangan perusahaan dan keefektifan
mereka mengelola aset dan modalnya sehingga
dapat menghasilkan laba. Profitabilitas adalah
indikator penting dalam kinerja keuangan
perusahaan karena mencerminkan kemampuan
perusahaan untuk memperoleh laba dari setiap
unit aset atau modal yang diinvestasikan. Dengan
ukuran profitabilitas, perusahaan dapat menilai
efisiensi operasional mereka, mengidentifikasi
apa yang dapat dilakukan untuk menghasilkan
keuntungan. Profitabilitas yang tinggi sering
dianggap sebagai indikator keberhasilan dalam
bisnis karena menandakan bahwa perusahaan
dapat menghasilkan laba yang sehat dari
operasionalnya. Namun, perlu dicatat bahwa
tingginya profitabilitas tidak selalu menjamin
kinerja perusahaan yang baik pada periode
tertentu (Fortuna et al., 2023). Perusahaan yang
berhasil dalam  menghasilkan  keuntungan
cenderung menyampaikan laporan keuangan
secara tepat waktu (Apriwandi et al., 2023).
Menurut (Kasmir, 2019) rasio profitabilitas
adalah sebuah ukuran yang menilai efektivitas
pengelolaan suatu perusahaan. Profitabilitas juga

menilai  seberapa baik suatu perusahaan
menghasilkan keuntungan dari investasi dan
penjualan. Selain itu, aspek ukuran dan

pertumbuhan perusahaan menjadi faktor yang
berkontribusi terhadap profitabilitas.
Pertumbuhan yang stabil dan ukuran yang sesuai
dapat mendukung peningkatan profitabilitas
melalui peningkatan skala operasi, akses yang
lebih besar ke sumber daya dan pengelolaan aset
yang lebih efektif. Namun variabel lain seperti
biaya operasional, strategi pemasaran, dan

harus
secara

analisis  profitabilitas  perusahaan
memperhitungkan semua faktor ini
komprehensif.

Jumlah pendapatan, aset, modal, dan faktor
lainnya menunjukkan dimensi suatu perusahaan.
Menurut  (Kurniasih et al., 2012) ukuran
perusahaan adalah nilai yang mencerminkan
skala perusahaan tersebut. Dengan demikian,
ukuran perusahaan menunjukkan kapasitas,
cakupan, atau ruang lingkup operasinya. Dalam
konteks ini, "ukuran™ mengacu pada dimensi fisik
atau ekonomi perusahaan, yang dapat mencakup
pendapatan tahunan, nilai pasar, aset, atau
karyawan, yang masing - masing dapat
menunjukkan seberapa besar atau kecil operasi
perusahaan. Perusahaan dengan aset yang besar
sering dianggap lebih stabil karena dianggap
memiliki kemampuan yang lebih baik untuk
bersaing di pasar. Menurut (Wati, 2019) ukuran
perusahaan adalah salah satu faktor yang
dipertimbangkan oleh investor saat melakukan
investasi. Biasanya perusahaan yang lebih besar
biasanya dianggap dapat memenuhi harapan
investor.

Tingkat pertumbuhan adalah rasio yang
mengukur kemampuan suatu perusahaan untuk

mengikuti ~ perkembangan  ekonomi  dan
mempertahankan posisinya dalam industri
(Sudaryo et al., 2020). Artinya tingkat

pertumbuhan adalah parameter yang memberikan
kemampuan suatu perusahaan untuk
menyesuaikan diri dengan perubahan ekonomi
dan mempertahankan posisi di industri. Tingkat
pertumbuhan menunjukkan seberapa efektif
perusahaan mengembangkan operasinya,
meningkatkan pendapatannya, dan memperluas
pangsa pasarnya selama perubahan ekonomi dan
industri. Oleh karena itu, tingkat pertumbuhan
mencerminkan kemampuan suatu perusahaan
untuk tumbuh dan bersaing di pasar. Peningkatan
dalam jumlah penjualan atau pendapatan dari
penjualan barang atau jasa disebut pertumbuhan
penjualan. Peningkatan penjualan yang signifikan
mungkin  menarik minat investor terhadap
perusahaan, mengingat kemungkinan Kinerja
yang kuat dan potensi keuntungannya besar. Hal
ini dapat menjadi faktor kunci dalam menilai
nilai  perusahaan.  Peningkatan  penjualan
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
mengelola sumber dayanya, yang berdampak
pada laba di masa depan.

Berdasarkan penjelasan sebelumnya dan
penelitian sebelumnya, penulis ingin melihat

kondisi pasar, juga mempengaruhi profitabilitas, bagaimana rasio aktivitas dan pertumbuhan
dan kebijakan perusahaan. Oleh karena itu, mempengaruhi nilai  perusahaan. Mereka
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melakukan ini dengan mempertimbangkan
profitabilitas sebagai variabel mediasi.Studi ini
akan menggunakan total asset turnover untuk
mengukur rasio aktivitas, sales growth untuk
mengukur rasio pertumbuhan, net profit margin
untuk mengukur profitabilitas, dan price to book
value sebagai indikator nilai perusahaan.

TINJAUAN PUSTAKA
Teori Sinyal

Spence mengemukakan teori sinyal pada
tahun 1978. (Spence, 1978) Spence menyoroti
bahwa dengan memberikan sinyal, penyedia atau
pemilik informasi berusaha menyampaikan
informasi yang berguna kepada penerima
informasi. Investor yang menerima sinyal tentang
kualitas suatu entitas akan membantu mengurangi
asimetri informasi (Fauziah, 2017). Informasi
yang dibutuhkan investor tentang perusahaan dan
upaya manajemen untuk meningkatkan nilai
perusahaan bagi pemegang saham disajikan
dalam sinyal ini. Manajer cenderung termotivasi
untuk menyampaikan berita baik tentang
perusahaan mereka kepada publik secepat
mungkin. Jika pesan yang disampaikan manajer
memberikan sinyal positif, maka keputusan
investor dapat meningkatkan harga saham
(Hoesada, 2022).
Nilai Perusahaan

Persepsi investor terhadap keberhasilan
manajemen dalam mengelola sumber daya
perusahaan yang dipercayakan kepada mereka
sering kali tercermin dalam nilai perusahaan,
yang seringkali dikaitkan dengan harga saham
(Indrarini, 2019). Nilai suatu entitas berperan
penting karena peningkatannya dapat berdampak
langsung pada kenaikan harga saham,juga karena
nilai  suatu entitas, seperti  perusahaan,
mencerminkan  potensi  pendapatan  dan
keuntungan masa depan, yang merupakan faktor
penting yang dapat berpengaruh ke harga saham
di pasar. Investor akan lebih cenderung melihat
nilai perusahaan sebagai peluang investasi yang
menarik, yang pada gilirannya  dapat
menghasilkan peningkatan permintaan terhadap
saham perusahaan. Akibatnya, perubahan dalam
nilai suatu entitas dapat berdampak langsung
pada perubahan harga saham.Peningkatan nilai
perusahaan biasanya dipengaruhi oleh citra
positifnya di mata investor.Menurut (Brigham &
Houston, 2006) tujuan utama suatu perusahaan
adalah maksimalisasi nilai perusahaan, karena

peningkatan nilai  perusahaan  menandakan
peningkatan tingkat kemakmuran bagi pemilik
atau pemegang saham. Nilai perusahaan

mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola aset yang dimilikinya (Dzulhijar et al.,
2021).

Peningkatan  nilai  perusahaan  juga
menandakan peningkatan kinerja perusahaan
secara keseluruhan.Penilaian perusahaan sebagai

faktor yang dapat membantu peningkatan
keuntungan bagi para pemegang saham.
Memperhatikan ~ dimensi  nilai  perusahaan

sangatlah penting karena pemegang saham
merupakan pemangku kepentingan utama yang
menyediakan modal penting bagi kelangsungan
dan pertumbuhan perusahaan (Al - Shaer et al.,
2023). Ada beberapa “Price To Book
Value (PBV)” adalah cara untuk mengukur nilai
perusahaan. Ini adalah ukuran keuangan yang
menunjukkan evaluasi harga saham perusahaan
berdasarkan nilai asetnya dalam laporan
keuangan. Ketika PBV tinggi, ini menunjukkan
bahwa investor mungkin menilai perusahaan
lebih tinggi dari nilai asetnya yang terdaftar. Ini
dianggap menguntungkan bagi pemegang saham
karena menunjukkan potensi laba yang lebih
besar. “Price to book value juga digunakan
sebagai alat untuk menilai keberagaman
perusahaan per sahamnya (Sirait et al., 2021).
Berikut ini dapat memberikan gambaran tentang
bagaimana pasar menilai bisnis berdasarkan nilai
aset yang dicatat dalam buku. Jika rasio “harga
untuk nilai buku” perusahaan lebih tinggi, lebih
banyak ekspektasi pasar terhadap kinerja dan
pertumbuhan perusahaan. Metode ini bermanfaat
karena dapat memberikan gambaran tentang
seberapa mahal atau murahnya saham suatu
perusahaan  dibandingkan dengan nilai
intrinsiknya. Sebagai tambahan, rumus untuk
menghitung price to book value dapat disajikan
sesuai yang dijelaskan oleh (Fahmi, 2014).

PR Harga Pasar Per Lembar Saham
V= Nilai Buku Per Lembar Saham
Profitabilitas

Profitabilitas adalah suatu rasio yang
mengukur  kemampuan  perusahaan  dalam
mengoptimalkan aset, modal, dan pendapatan
untuk menciptakan laba bersih (Michael & Leon,
2022). Konsep profitabilitas digunakan untuk

menilai seberapa efektif perusahaan dalam
menghasilkan  keuntungan selama  periode
tertentu (Weygandt et al.,, 2013). Menurut

(Fahmi, 2014) Rasio profitabilitas digunakan
sebagai indikator untuk mengevaluasi kinerja
manajemen secara keseluruhan, yang tercermin
dari seberapa besar laba yang diperoleh
perusahaan dibandingkan dengan penjualan atau
investasi yang dilakukan. Penilaian profitabilitas
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perusahaan bisa dilakukan dengan beragam
metode, tergantung pada parameter laba atau aset
yang digunakan sebagai dasar perbandingannya.
Beberapa metrik profitabilitas umum seringkali
digunakan untuk memanfaatkan kemampuan
bisnis untuk menghasilkan keuntungan.

Metrik ini menunjukkan seberapa efisien
operasi bisnis dalam mengubah pendapatan
menjadi laba bersih; perusahaan yang lebih baik
dalam mengelola biaya operasional dan pajak
memiliki margin laba bersih yang lebih tinggi,
meningkatkan keuntungan bersih dari setiap
penjualan atau pendapatan. Tingkat net profit
margin ~ mencerminkan  seberapa  efisien
perusahaan dalam menghasilkan laba bersih,
dengan nilai yang lebih tinggi menandakan
kinerja operasional yang lebih baik. Rasio ini
membantu investor dan analis keuangan dalam
mengevaluasi kinerja keuangan perusahaan dan
membandingkannya dengan pesaing dalam
industri yang sama. Ketika kinerja keuangan
perusahaan menunjukkan profitabilitas yang baik
serta nilai perusahaan dan prediksi pasar yang
kuat, perusahaan cenderung enggan untuk
berinvestasi  dalam  strategi  keberlanjutan
(Kaupke & zu Knyphausen - AufseB, 2023).
Variabel mediasi merupakan suatu variabel yang
terletak di antara variabel independen dan
variabel dependen. profitabilitas  bertindak
sebagai variabel mediasi yang tidak secara
langsung mempengaruhi variabel independen. Di
bawah ini merupakan rumus untuk menghitung
margin laba bersih :

Laba Bersih Setelah Pajak
NPM=

Penjualan

Ukuran Perusahaan

Menurut (Wimelda & Marlinah, 2013)
ukuran perusahaan merujuk pada dimensi atau
skala suatu entitas yang dapat dilihat dari jumlah
aset yang dimilikinya. (Hartono, 2013)
menekankan  bahwa  ukuran  perusahaan
ditentukan oleh total aset dan dapat dihitung
menggunakan logaritma natural. Perusahaan yang
besar memiliki keunggulan dalam mengendalikan
kondisi pasar, yang memungkinkan mereka untuk
menghadapi persaingan ekonomi dengan lebih
efektif. Karena ukuran perusahaan menunjukkan
pertumbuhan yang positif, dan dianggap sangat
dipengaruhi oleh ukuran perusahaan. Banyak
yang meyakini bahwa perusahaan yang lebih
besar mampu mengelola keuangan mereka
dengan lebih baik dan lebih efisien. Hal ini
membantu perusahaan dalam mengurangi risiko
keuangan yang mungkin muncul di masa depan,
yang berbeda dengan perusahaan yang lebih kecil

e -ISSN : 2614 - 7181

dalam skala operasionalnya. Seiring dengan
pertumbuhan perusahaan, persepsi investor
terhadap stabilitas dan prospek masa depan
perusahaan juga cenderung meningkat, yang
akhirnya tercermin dalam peningkatan nilai
perusahaan.Berikut ini adalah rumus yang dapat
digunakan untuk menentukan ukuran perusahaan:
Firm Size = Logaritma Natural (Total Asset)

Rasio Pertumbuhan

Sales growth atau yang sering disebut
sebagai pertumbuhan penjualan mencerminkan
tingkat kesuksesan sebuah perusahaan dalam
menjalankan operasinya. Ini merupakan analisis
tren penjualan yang dapat menilai potensi
keuntungan yang akan diperoleh  oleh
perusahaan. Kemungkinan bisnis akan membayar
investor lebih besar di masa mendatang jika
pendapatan dari penjualan meningkat.
Pendapatan penjualan produk menjadi parameter
untuk mengukur tingkat pertumbuhan penjualan
(Yulimtinan & Atiningsih, 2021). Menurut
(Kotler, 2005) pertumbuhan penjualan adalah
perubahan dalam penjualan per tahun, yang
sangat dipengaruhi oleh tahapan siklus hidup
produk.”Pertumbuhan penjualan yang konsisten
dapat menarik investor untuk berinvestasi karena
menunjukkan pertumbuhan penjualan  yang
konsisten, dan investor percaya bahwa mereka
akan mendapatkan pengembalian sesuai harapan.
Tingkat pertumbuhan  penjualan  menjadi
pertimbangan utama bagi investor yang
berencana untuk berinvestasi. Oleh karena itu,
pertumbuhan penjualan adalah indikator penting
bagi kesuksesan sebuah perusahaan. Rumus
untuk menghitung sales growth adalah sebagai
berikut:

Sales; — Sales;_4
Sales Growth =

Sales;_4

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai
Perusahaan

Perusahaan yang memiliki skala besar
dianggap mengalami pertumbuhan yang positif,
sehingga memudahkan mereka untuk terlibat
dalam pasar modal (Novari & Lestari, 2016).
Perusahaan yang memenuhi standar yang tinggi
akan mendapatkan reputasi yang positif di
kalangan investor. Sebagai hasilnya, Peningkatan
minat investor untuk berinvestasi dalam
perusahaan tersebut akan secara tidak langsung
meningkatkan minat investor terhadap saham
perusahaan. Hal ini pada akhirnya akan berperan
dalam meningkatkan nilai perusahaan. Bisnis
lebih mudah mendapatkan dana yang diperlukan
untuk mencapai tujuan mereka seiring dengan
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ukurannya. Studi yang dilakukan oleh (Arfin &
Jonnardi, 2020), (Pratama & Wiksuana, 2016),
serta  (Yulimtinan &  Atiningsih, 2021)
menegaskan  bahwa  ukuran  perusahaan
berdampak positif terhadap nilai perusahaan.
Hi: Ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh Rasio Pertumbuhan Terhadap Nilai
Perusahaan

(Meidiyustiani, 2016) menyatakan bahwa
pertumbuhan  sebuah  perusahaan  menjadi
indikator keberhasilannya, yang juga menjadi
faktor penentu investasi untuk pertumbuhan di
masa depan. Karena dipengaruhi oleh aset,
penjualan memiliki peran penting dalam
keseluruhan fungsi perusahaan. Jumlah penjualan
yang dapat dicapai oleh suatu perusahaan
sebanding dengan jumlah aset yang dimilikinya.
Penurunan penjualan yang positif merupakan
indikator penting dari perkembangan
bisnis,Pertumbuhan penjualan yang signifikan
sering dianggap sebagai indikator positif dalam
menilai prospek investasi karena menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki produk atau layanan
yang diminati pasar, strategi pemasaran yang
efektif, atau kinerja operasional yang baik.
Pertumbuhan  penjualan yang kuat juga
menimbulkan harapanPerusahaan diyakini akan
memperoleh pendapatan yang lebih tinggi di
masa mendatang, yang dapat menghasilkan
keuntungan bagi para pemegang saham. Studi
yang dilakukan oleh (Putri & Rahyuda, 2020),
(Febriyanto, 2018), serta (Fista & Widyawati,

2017)  Meyakinkan  bahwa  pertumbuhan
penjualan memiliki efek positif pada nilai
perusahaan.

H>: Pertumbuhan penjualan memiliki dampak
positif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh  Ukuran  PerusahaanTerhadap
Profitabilitas
Menurut (Novari & Lestari, 2016) ukuran

perusahaan dianggap memiliki dampak terhadap
nilai perusahaan karena semakin besar ukuran
atau skala perusahaan, semakin mudah bagi
perusahaan  untuk  mendapatkan  sumber
pendanaan baik dari sumber internal maupun
eksternal.  Perusahaan terkemuka biasanya
mempuunyai  total aset banyak, yang
memungkinkan manajemen menggunakan aset
tersebut untuk menghasilkan laba lebih banyak.

Investor seringkali memperhatikan  ukuran
perusahaan karena perusahaan yang besar
dianggap mampu memberikan tingkat

pengembalian yang diharapkan. Dengan modal
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yang besar, bisnis dapat membeli stok barang
dagangan dan menjualnya. Ini meningkatkan laba
dan volume penjualan. Perusahaan dengan skala
besar juga dapat menciptakan produk dengan
biaya produksi rendah, yang merupakan faktor
penting dalam mencapai laba yang maksimal.
Peningkatan laba tersebut akan meningkatkan
profitabilitas perusahaan. Studi yang dilakukan
oleh (Yulimtinan & Atiningsih, 2021), (Dogan,
2013), serta (Muksal & Muksal, 2021)
menegaskan  bahwa  ukuran  perusahaan
berdampak positif terhadap profitabilitas.

Hs: Ukuran perusahaan berpengaruh positif
terhadap profitabilitas

Pengaruh Rasio Pertumbuhan Terhadap
Profitabilitas

Ketika perusahaan menggunakan sumber
dayanya secara efektif dan efisien serta
meningkatkan penjualan atau penjualan mereka
dapat dianggap memberikan dampak positif pada
margin laba bersih .Tingkat penjualan yang
meningkat akan berpengaruh pada pendapatan
perusahaan, yang pada gilirannya akan
memengaruhi laba perusahaan. Pertumbuhan
penjualan memiliki potensi untuk meningkatkan
profitabilitas perusahaan karena pertumbuhan
tersebut dapat mempercepat perputaran aset,
yang kemudian akan berdampak pada
profitabilitas perusahaan: lebih banyak penjualan
berarti lebih banyak laba. Percobaan yang
dilakukan (Rahmawati & Mahfudz, 2018) serta
(Yulimtinan & Atiningsih, 2021) menegaskan
bahwa “sales growth berdampak positif terhadap
profitabilitas.
H4: Sales growth berpengaruh positif terhadap
profitabilitas.
Pengaruh  Profitabilitas
Perusahaan

Keuntungan dan profitabilitas sangat erat
kaitannya, yang menjadi dasar untuk membangun
suatu perusahaan. Profitabilitas dan keuntungan
sangat terkait karena profitabilitas adalah ukuran
seberapa efektif dan sukses suatu perusahaan
dalam menghasilkan keuntungan dari operasinya.
Profitabilitas adalah pendapatan yang tersisa
setelah biaya produksi dan operasional dikurangi
dari pendapatan. Karena keuntungan yang stabil
dan tinggi menunjukkan kemampuan perusahaan
untuk mengelola sumber daya dengan baik dan
memenuhi kebutuhan pasar dengan efektif, yang
memungkinkan pertumbuhan dan keinginan
dalam jangka panjang, keuntungan dan
profitabilitas menjadi dasar untuk membangun

Terhadap Nilai
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suatu bisnis.

Profitabilitas mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam memperoleh laba yang terkait
dengan penjualan, total aset, dan modal sendiri
(Sartono, 2010). Pertumbuhan profitabilitas
perusahaan adalah elemen yang signifikan bagi
investor dan merupakan tolok ukur yang krusial
dalam mengevaluasi prospek masa depan
perusahaan. Profitabilitas yang tinggi memiliki
pengaruh  penting bagi investor karena
pendapatan dan laba yang tinggi menjadi faktor
kunci dalam berinvestasi. Semakin besar laba
yang diperoleh perusahaan, semakin optimis
prospek masa depan perusahaan, Yyang
menguntungkan investor. Keuntungan yang
tinggi juga berkontribusi pada peningkatan nilai
perusahaan karena menarik minat investor yang
mencari pengembalian investasi yang optimal.
Studi yang dilakukan oleh (Gabriela &
Widyasari, 2019), (Yulimtinan & Atiningsih,
2021), (Ramdhonah et al., 2019), serta (Annisa &

Chabachib, 2017) menegaskan bahwa
“profitabilitas berdampak positif terhadap nilai
perusahaan.

Hs: Profitabilitas berpengaruh positif terhadap
nilai perusahaan
Pengaruh Profitabilitas Dalam Memediasi
Ukuran Perusahaan  Terhadap Nilai
Perusahaan

Skala besar suatu perusahaan memiliki
dampak yang signifikan pada kesuksesannya
karena semakin besar ukurannya, semakin besar
juga potensi keuntungan yang dapat dicapai.
Ketika perusahaan memiliki risiko keuangan
yang rendah, hal ini akan menarik minat pihak
eksternal seperti investor untuk melakukan
investasi, karena dianggap memiliki prospek
yang menjanjikan dan memberikan kepercayaan
bahwa investasi tersebut akan memberikan
pengembalian yang stabil. Perusahaan yang
memiliki skala besar menandakan kinerja yang
kuat, yang pada gilirannya dapat menarik minat
investor untuk menyuntikkan modal. Jumlah aset
yang melimpah dalam kepemilikan perusahaan
akan mendukung aktivitas operasionalnya dalam
mencapai laba, dan secara tidak langsung akan
berdampak pada peningkatan nilai perusahaan.
Studi yang dilakukan oleh (Yulimtinan &
Atiningsih, 2021) menegaskan bahwa
profitabilitas mampu memediasi pengaruh ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan
He : Profitabilitas mampu memediasi ukuran
perusahaan terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Profitabilitas Dalam Memediasi

Rasio  Pertumbuhan Nilai
Perusahaan

Tujuan pendirian suatu perusahaan adalah
mencapai pertumbuhan penjualan signifikan. Ini
menunjukkan bahwa bisnis bermaksud untuk
meningkatkan operasi dan meningkatkan jumlah

penjualan barang atau jasa mereka secara

Terhadap

signifikan. Seringkali, peningkatan penjualan
yang signifikan dianggap sebagai tanda
keberhasilan dan kelangsungan suatu

perusahaan.Ketika penjualan perusahaan pada
tahun sebelumnya menunjukkan kinerja yang
kurang memuaskan, perusahaan perlu
menganalisis faktor - faktor yang memengaruhi
penurunan tersebut untuk mengidentifikasi area
yang perlu diperbaiki guna meningkatkan
profitabilitas perusahaan di masa mendatang.
Pertumbuhan penjualan yang positif seringkali
mencerminkan peningkatan profitabilitas
perusahaan. Peningkatan profitabilitas yang
dipicu oleh pertumbuhan penjualan dapat secara
tidak langsung menarik perhatian investor, yang
nantinya dapat berpengaruh ke nilai perusahaan.
Studi oleh (Yulimtinan & Atiningsih, 2021)
menegaskan  bahwa  profitabilitas  mampu
memediasi pengaruh sales growth terhadap nilai
perusahaan

H-: Profitabilitas mampu memediasi sales growth
terhadap nilai perusahaan.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan
penelitian tertentu untuk mengumpulkan data
yang diperlukan. Metode yang diterapkan adalah
data kuantitatif, yang merujuk pada informasi
yang bisa diekspresikan dalam bentuk angka atau
jumlah. Data ini dapat diukur, dihitung, dan
dianalisis menggunakan teknik statistik. Penulis
memilih  metode penelitian asosiatif, yang
bertujuan untuk menyelidiki korelasi antara dua
variabel atau lebih untuk mengembangkan teori
yang menjelaskan, meramalkan, dan
mengendalikan ~ fenomena  yang  diamati
(Sujarweni, 2019).

Penulis menggunakan data sekunder, Data
yang telah dikumpulkan atau dibuat sebelumnya
oleh orang lain dan biasanya tersedia untuk
digunakan oleh peneliti disebut data sekunder.
Data sekunder dapat berasal dari sumber seperti
publikasi akademis, laporan keuangan, statistik
pemerintah, dan data industri yang telah
dianalisis sebelumnya. Teknik Pengumpulan data
yang digunakan dalam studi dokumentasi
mengacu pada pengumpulan data dari peristiwa
masa lalu, biasanya data sekunder (Riyanto &
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Hatmawan, 2020).

Populasi mengacu pada totalitas subjek atau
objek yang menjadi pusat perhatian penelitian.
Subjek penelitian adalah tempat atau lokasi di
mana data variabel akan diperoleh, sedangkan
sampel merupakan perwakilan yang diambil dari
populasi untuk tujuan analisis. Sampel penelitian
memiliki karakteristik yang hampir sama dengan
karakteristik populasi sehingga sampel yang
digunakan dapat mewakili populasi yang akan
diamati (Riyanto & Hatmawan, 2020). Dalam
penelitian ini, semua perusahaan yang bekerja di

bidang transportasi dan logistik yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018
dimasukkan hingga 2022. Sejumlah 30
perusahaan telah dipilih sebagai sampel
penelitian karena memiliki kesamaan dalam
karakteristiknya.Sampling non - probabilitas
dengan metode purposive digunakan untuk
mengumpulkan sampel dari 15 perusahaan di
bidang transportasi dan logistik yang melakukan
penawaran umum pertama mereka sebelum tahun
2018.

Tabel 1. Kriteria Penarikan Sampel

Kriteria Sampel Jumlah
Perusahaan Sektor Transportasi dan Logistik di Bursa Efek Indonesia 30
1 | Perusahaan yang melakukan initial public offering sesudah tahun 2018 (15)
Total Sampel Data 15

HASIL DAN PEMBAHASAN

Proses pengujian melalui statistika deskriptif
dan asumsi klasik terlebih dahulu sebelum
melakukan pengujian model regresi. Berikut
disampaikan hasil analisis statistik deskriptif
yang menampilkan nilai minimum, maksimum,

rata-rata dan standar deviasi untuk ukuran
perusahaan, rasio pertumbuhan, profitabilitas dan
nilai perusahaan pada sektor transportasi dan
logistik di Bursa Efek Indonesia tahun 2018 -
2022. Hasil pengujian ini terlihat di Tabel 2:

Tabel 2. Analisis Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Firm Size 75 25,0150 32,6608 27,861469 1,8267024
Sales Growth 75 -,8395 5,0392 ,145041 ,7060589
Net Profit Margin 75 -5,0547 25,9690 ,161989 3,1959829
Price To Book Value 75 -26,6671 22,2505 1,325360 4,9025269
Valid N (listwise) 75
Nilai data untuk semua variabel berjumlah nilai minimum -26,6671, nilai maksimum

tujuh puluh lima, menurut hasil Tabel 2. Nilai
minimum perusahaan adalah 25,0150, nilai
maksimum adalah 32,6608, dan nilai rata - rata
adalah 27,861469 dengan standar deviasi
1,8267024. Dengan standar deviasi 0,7060589,
pertumbuhan penjualan memiliki nilai minimum
- 0,8395, nilai maksimal 5,0392, dan nilai rata -
rata 0,145041. Nilai minimum net profit margin
adalah -5,0547, nilai maksimum adalah 25,9690,
dan nilai rata-rata adalah 0,161989 dengan
standar deviasi 3,1959829. Perusahaan memiliki

22,2505, dan nilai rata - rata 1,325360 dengan
standar deviasi 4,9025269. Sebagai hasilnya, Uji
asumsi Klasik diterapkan untuk menilai apakah
data mengikuti normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Hal ini
bertujuan untuk memastikan bahwa model regresi
yang digunakan tidak mengandung bias dan
memenuhi standar pengujian yang diperlukan.
Hasil dari uji ini kemudian disajikan secara
ringkas dalam Tabel 3

Tabel 3. Uji Asumsi Klasik

Model Tolerance VIF Sig
Lag_Firm Size 0,971 1,030 0,907
Lag_ Sales Growth 0,999 1,001 0,937
Lag_Net Profit Margin 0,971 1,030 0,503
Asymp. Sig (2-tailed) 0,148
Durbin Watson 2,179
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F-Sig. 0,000

Tabel 3 menunjukkan uji normalitas bernilai
sebesar (0,148 > 0,05) sehingga telah memenuhi
syarat dalam pengujian normalitas data. Uji
multikolinearitas memiliki nilai tolerance sebesar
(0,971 >0,1), (0,999 > 0,1) dan (0,971 > 0,1) dan
memiliki nilai Variance Inflation Factor (VIF)
sebesar (1,030 < 10), (1,001 < 10) dan (1,030 <
10) sehingga telah memenuhi syarat dalam
pengujian multikolinearitas data. Uji
heteroskedastisitas memiliki nilai signifikansi
sebesar (0,907 > 0,05), (0,937 > 0,05) dan (0,503

> (,05) sehingga telah memenuhi syarat dalam
pengujian heteroskedastisitas ~ data. Uji
autokorelasi  memiliki nilai Durbin Watson
sebesar 2,179 (1,664 < 2,179 < 2,336) sehingga
telah  memenuhi syarat dalam pengujian
autokorelasi data. Setelah uji asumsi klasik sudah
terpenuhi, dilanjutkan melihat model regresi
pertama dan kedua untuk memperhatikan hasil
hubungan langsung dan tak langsung pada Tabel
4 dan 5

Tabel 4. Analisis Regresi Berganda (1)
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 5,875 4,306 1,365 177
1 LAG_SIZE -,614 ,454 -,168 -1,353 ,181
LAG SG ,096 ,535 ,022 ,179 ,858

a. Dependent Variable: LAG_NPM

Tabel 4 menunjukkan nilai Z = 5,875 —
0,614X; + 0,096X, + e. Dimana hubungan
negatif ukuran perusahaan dengan profitabilitas

dan hubungan positif rasio pertumbuhan dengan
profitabilitas.

Tabel 5. Analisis Regresi Berganda (I1)
Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -,153 1,337 -,115 ,909
1 LAG_SIZE ,046 ,141 ,033 ,325 ,746
LAG_SG -, 124 ,164 -,076 -,760 ,450
LAG_NPM ,240 ,039 ,626 6,212 ,000

a. Dependent Variable: LAG_PBV

Dari hasil Tabel 5 ditunjukkan persamaan
bagian kedua adalah Y = -0,153 + 0,046X; —
0,124X, + 0,240Z + e. Dimana hubungan positif

pertumbuhan dengan nilai perusahaan dan
hubungan positif antara profitabilitas dengan nilai
perusahaan. Sehingga penggambaran hubungan
langsung dan tidak langsung menggunakan
analisis jalur (path analysis) pada Gambar 1

0.046

Profitabilitas

Nilai
Perusahaan

antara ukuran perusahaan dengan nilai
perusahaan, hubungan negatif antara rasio
Ulkuran
Perusahaan
Rasio
Permumbuhan

-0.124

Gambar 1. Analisis Jalur
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Gambar 1 menunjukkan bahwa pengaruh
pengaruh langsung dari ukuran perusahaan
terhadap nilai perusahaan adalah  0,046.
Sementara itu, pengaruh tidak langsung dari
profitabilitas adalah - 0,614 x 0,240 = - 0,147.
Jadi, nilai pengaruh langsung dengan pengaruh
tak langsung memiliki hubungan berbanding
terbalik (-0,147 lebih besar dari 0,046).
Selanjutnya rasio pengaruh langsung terhadap

pengaruh tak langsung menggunakan
profitabilitas pada pengaruh rasio pertumbuhan
terhadap nilai perusahaan sebesar 0,096 x 0,240
= 0,023. Maka hubungan nilai pengaruh langsung
dengan pengaruh tak langsung memiliki
hubungan berbanding terbalik (-0,124 < 0,023).
Sehingga untuk  memutuskan  pengujian
hubungan mediasi tersebut menggunakan aplikasi
sobel-test yang ditunjukkan oleh Gambar 2 dan

pertumbuhan  sebesar  -0,124.  Sedangkan Gambar 3
Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
a|-0.614 | Sobel test:|-1.32090042  [0.11156026 |/ 0.18653457 |
b |0.240 | Aroian test: |-1.30457177  ||0.11295661  |/0.19203871 |
53 0.454 |Goodman test: |-1.33785797  [|0.11014622  ||0.18094274 |
sp| 0.039 | Resetall | Calculate |

Gambar 2. Sobel Test Profitabilitas Memediasi Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan Gambar 2 ditunjukkan secara
perhitungan test statistic bahwa memiliki

memediasi  hubungan  ukuran  perusahaan
terhadap nilai perusahaan dan memiliki nilai

hubungan negatif antara profitabilitas yang signifikansi sebesar 0,187
Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
a|0.096 | Sobel test:[0.17936302  [/0.12845457  |/0.85765267 |
b{0.240 | Aroian test: [0.17704269  ||0.1301381 |0.85047486 |
55/0.535 |Goodman test: [0.18177703  [/0.12674869  [/0.85575771 |
sp|0.039 | Resetall || Calculate |

Gambar 3. Sobel Test Profitabilitas Memediasi Rasio Pertumbuhan Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan Gambar 3 ditunjukkan secara
perhitungan test statistic bahwa memiliki
hubungan positif antara profitabilitas yang

Pembahasan
Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut hasil pengujian regresi berganda
yang ditunjukkan pada Tabel 5, variabel SIZE
memiliki nilai signifikansi 0,746, yang berarti
nilai  perusahaan tidak dipengaruhi oleh
ukurannya.Hasil ini membantah hipotesis bahwa
UKURAN mempengaruhi nilai perusahaan yang
diukur PBV. Tidak ada adanya pengaruh nilai
SIZE bisa disebabkan oleh investor lebih
memperhatikan faktor keuangan lainnya yang
berdampak langsung pada peningkatan nilai
seperti rasio profitabilitas dan leverageserta hasil
ini sesuai dengan teori sinyal yang mengambil
poin-poin penting seperti laba dan utang. Hasil

This is an open access article distributed under the Creative Commons Attribution 4.0 International License

memediasi hubungan rasio pertumbuhan terhadap
nilai perusahaan dan memiliki nilai signifikansi
sebesar 0,858

ini sejalan dengan temuan yang dilakukan oleh
(Rejeki & Haryono, 2021). Selain itu perlu
diperhatikan bahwa investor cenderung lebih
memperhatikan kualitas manajemen, tata kelola
perusahaan, dan strategi bisnis daripada ukuran
perusahaan  dalam  mengambil  keputusan
investasi (Lev & Zarowin, 1999).

Pengaruh Rasio Pertumbuhan Terhadap Nilai
Perusahaan

Menurut hasil pengujian regresi berganda
yang tercantum dalam Tabel 5, rasio
pertumbuhan tidak memiliki dampak signifikan
terhadap nilai perusahaan. Nilai signifikansi dari
variabel penjualan adalah 0,450, yang lebih besar
dari 0,05. Ini menunjukkan bahwahipotesis yang
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diajukan telah hilang. Tidak berpengaruhnya
sales growth dapat disebabkan oleh kenaikan
penjualan tidak selalu diikuti oleh kenaikan laba
bersih jika kenaikan beban pokok dan biaya
usaha meningkat lebih tinggi  daripada
peningkatan penjualandimana hasil ini sesuai
dengan teori sinyal yang menunjukkan adanya
informasi-informasi  penting  yang  harus
diperhatikan. Fenomena ini terlihat pada emiten
ASSA dimana pada tahun 2019 terjadi
peningkatan penjualan sebesar 25,30 persen
namun rasio net profit margin justru turun
menjadi 3,92 persen dibandingkan tahun
sebelumnya di angka 7,64 persen. Hasil riset ini
mendukung riset yang dilakukan oleh (Sudaryo et
al., 2020).

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap
Profitabilitas
Ukuran perusahaan tidak berpengaruh

terhadap profitabilitas, menurut hasil pengujian
regresi berganda yang ditunjukkan pada Tabel 4,
yang menunjukkan bahwa variabel SIZE
memiliki nilai signifikansi 0,181, atau lebih besar
dari 0,05.Hasil menunjukkan bahwa hipotesis
yang diajukan telah hilang. Tidak
berpengaruhnya SIZE dapat disebabkan oleh baik
perusahaan besar dan perusahaan kecil punya
hambatan dalam memperoleh laba. Perusahaan
yang besar membutuhkan banyak pengeluaran
operasional dan perawatan aset dimana hal ini
sesuai dengan teori sinyal. Besar kecilnya ukuran
perusahaan dari data yang ada juga dapat diamati
tidak selalu berkaitan langsung dengan ROA
misalnya pada tahun 2019 dimana SDMU yang
punya total aset sebesar 217 milyar menghasilkan
ROE sebesar 3,19 persen yang sedangkan BIRD
dengan total aset 7 triliun hanya menghasilkan
4,25 persen atau tidak berbeda jauh. Tidak
adanya pengaruh ukuran perusahaan pada
profitabilitas juga telah sesuai dengan penelitian
(Kartikasari & Merianti, 2016).
Pengaruh Rasio Pertumbuhan
Profitabilitas

Rasio pertumbuhan tidak berdampak pada
profitabilitas, menurut hasil pengujian regresi
berganda yang ditunjukkan pada Tabel 4, yang
menunjukkan bahwa nilai signifikansi variabel
pertumbuhan penjualan sebesar 0,858, atau lebih
besar dari 0,05. Hasil ini menolak hipotesis yang
telah diajukan. Tidak berpengaruhnya sales
growth dapat disebabkan oleh kenaikan ataupun
penurunan penjualan tidak selalu diikuti
perubahan  laba  bersin  yang  dialami

terhadap
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perusahaan.Misalnya pada emiten BIRD dimana
diketahui sales growth tahun 2021 naik tinggi
dibandingkan tahun sebelumnya dari -0,4944
menjadi 0,0851. Hal yang lebih ekstrem terjadi
pada emiten CMPP (Air Asia) dimana pada tahun
2019 kinerja sales growth naik dari -0,6114
menjadi  5,0392 namun kenaikan ini tetap
membuat CMPP menderita kerugian.
Pengaruh  Profitabilitas
Perusahaan

Menurut hasil pengujian regresi berganda
yang ditemukan pada Tabel 5, nilai signifikansi
variabel net profit margin adalah 0,000, atau
kurang dari 0,05, yang menunjukkan bahwa
profitabilitas berdampak positif pada nilai
perusahaan. Hasil tersebut sejalan dengan
hipotesis yang telah diajukandimana semakin
tinggi nilai profitabilitas akan menaikkan minat
investor pada saham perusahaan yang pada
akhirnya akan mendorong kenaikan harga saham
yang pada akhirnya meningkatkan valuasi
nilainya.

Terhadap Nilai

Pengaruh Profitabilitas Dalam Memediasi

Ukuran Perusahaan  Terhadap  Nilai
Perusahaan
Melihat dari hasil analisis statistik,

ditemukan bahwa pengaruh langsung dari ukuran
perusahaan terhadap price to book value (PBV)
adalah sebesar 0,046, sementara pengaruh tidak
langsung adalah sebesar -0,147. Dalam hal ini,
pengaruh langsung lebih besar dibandingkan
dengan pengaruh tidak langsung (0,046 > -
0,147). Selain itu, hasil Sobel Test menunjukkan
nilai signifikansi sebesar 0,1865, yang lebih besar
dari 0,05. Oleh karena itu, analisis ini, dapat
diambil bahwa profitabilitas tidak bertindak
sebagai perantara dalam korelasi antara ukuran
perusahaan dan valuasi perusahaan.Sebagai
akibatnya, hipotesis keenam harus ditolak.

Pengaruh Profitabilitas Dalam Memediasi
Rasio  Pertumbuhan  Terhadap  Nilai
Perusahaan

Hasil uji statistik menunjukkan bahwa
pengaruh langsung pertumbuhan penjualan
terhadap PBV sebesar -0,124, sedangkan
pengaruh tidak langsung sebesar 0,096 x 0,240 =
0,023. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh
langsung lebih besar daripada pengaruh tidak
langsung (0,023 lebih besar dari -0,124). Hasil
Sobel Test diketahui bahwa nilai signifikansinya
adalah 0,857, yang melebihi batas signifikansi
0,05. Dengan demikian, hipotesis ketujuh harus
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ditolak, menunjukkan bahwa profitabilitas tidak
mampu menjadi perantara dalam hubungan
antara rasio pertumbuhan dan nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Berdasarkan temuan dari penelitian ini,
dapat disimpulkan bahwa baik ukuran perusahaan
maupun rasio pertumbuhan tidak memiliki
dampak signifikan secara individual terhadap
nilai atau profitabilitas perusahaan. Sebaliknya,
profitabilitas secara parsial berdampak positif
terhadap nilai perusahaan. Hasil ini menunjukkan
bahwa profitabilitas dapat menyeimbangkan atau
menyeimbangkan dampak ukuran perusahaan
dan rasio pertumbuhan terhadap nilai perusahaan.
Namun, temuan dari analisis jalur menggunakan
Sobel Test menunjukkan bahwa Profitabilitas
belum dapat menyetarakan dampak ukuran
perusahaan dan rasio pertumbuhan terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian ini, sebagian besar menolak
hipotesis yang diajukan , mungkin disebabkan
oleh bagaimana perusahaan dipilih sebagai objek
penelitian.maskapai penerbangan yang terus
menderita kerugian besar seperti GIAA dan
CMPP, bahkan kerugian GIAA di suatu tahun
mampu menyebabkan secara total laba rugi
sampel penelitian menjadi rugi. Selain itu, sektor
ini memerlukan waktu untuk mengukur
pemanfaatan aset melalui TATO misalnya jika
perusahaan pelayaran atau penerbangan baru
menambah aset, operasional penuh mungkin
butuh waktu 1-2 tahun. Terakhir, nilai PBV yang
dijadikan patokan juga bisa bias dimana harga
saham emiten yang sudah Rp50 tidaklah
mungkin turun misalnya pada emiten MIRA dan
BLTA yang hampir konsisten di angka Rp50,
yang jika tidak dibatasi batas maka bukan tidak
mungkin harga saham akan turun dibawah Rp50
sehingga pengukuran nilai PBV menjadi tidak
berpengaruh.
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