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The research examines and analyzes the impact of profitability,
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PENDAHULUAN
Menurut data BPS (2021) penurunan ekonomi pada pandemi Covid-19 di Indonesia

tahun 2020, menimbulkan dampak besar terhadap berbagai sektor ekonomi. Dalam menghadapi
situasi tersebut, pemerintah berupaya untuk memulihkan perekonomian nasional. Perusahaan
memegang peranan vital untuk menguatkan pertumbuhan ekonomi suatu negara. Kondisi
ekonomi Indonesia saat ini mendorong adanya persaingan diantara perusahaan-perusahaan,
baik yang bergerak di bidang serupa maupun berbeda, sehingga pelaku bisnis berlomba-lomba
menyusun strategi untuk meningkatkan kinerja dan memaksimalkan nilai perusahaan.

Menurut Brigham (2010), tujuan manajemen perusahaan adalah meningkatkan nilai
perusahaan dengan memperhatikan risiko serta waktu dalam proyeksi laba per saham guna
mengoptimalkan harga saham. Ketika harga saham meningkat atau investor menanamkan
modal lebih banyak, nilai perusahaan juga mengalami peningkatan. Hal ini akan mendukung
terciptanya kesejahteraan dan kemakmuran bagi para pemegang saham (Harjito & Martono,
2014). Selain itu, tingginya nilai perusahaan memberikan sinyal baik pada pasar tentang kinerja
perusahaan dan potensi keberlanjutannya di masa depan (Zulhelmy & Zareva, 2017).

Profitabilitas menggambarkan kapasitas perusahaan untuk mendapatkan keuntungan
melalui optimalisasi sumber daya seperti aset, modal, dan penjualan (Siswanto, 2021). Faktor
ini sangat penting karena tidak hanya mendukung keberlangsungan usaha dalam jangka
panjang, tetapi juga berperan sebagai indikator kinerja keuangan untuk menilai Kesehatan
keuangan perusahaan. Tingkat profitabilitas yang tinggi menunjukkan pula kontribusinya
dalam meningkatkan nilai perusahaan yang semakin besar (Amiroh, 2022).

Likuiditas menggambarkan kesanggupan perusahaan meyelesaikan kewajiban
keuangan jangka pendek secara cepat dan tepat waktu (Harjito & Martono, 2014). Perusahaan
yang dapat membayar utang jangka pendeknya dengan baik adalah perusahaan dengan
likuiditas yang tinggi, dimana hal ini memberikan kepercayaan kepada pemegang saham.
Kepercayaan ini dapat meningkatkan minat pemegang saham untuk membeli saham
perusahaan, yang menyebabkan naiknya harga saham dan juga mendorong kenaikan pada nilai
perusahaan (Dewi & Abundanti, 2019).

Kepemilikan manajerial merupakan mekanisme dalam GCG untuk mendorong
kenaikan nilai perusahaan. Hal ini menjadi sebab manajemen untuk mengelola sumber daya
perusahaan secara optimal dan menerapkan tata kelola yang baik. Kepemilikan manajerial
membuat manajer memiliki insentif untuk mendorong kenaikan Kkinerja perusahaan, yang
nantinya memberikan efek pada naiknya nilai perusahaan secara keseluruhan (Amiroh, 2022).

Terdapat faktor lainnya, yaitu kebijakan dividen. Dividen menjadi salah satu penarik
bagi pemegang saham karena mencerminkan potensi imbal hasil yang konkret dari investasi
yang dilakukan. Ketika sebuah perusahaan menetapkan kebijakan dividen yang menarik, hal
ini menjadikan kepercayaan lebih kepada pemegang saham dan mendorong mereka untuk
berinvestasi pada perusahaan. Pemegang saham pada umumnya tertarik dengan perusahaan
yang bisa melakukan pengembalian yang stabil dan pasti. Dengan demikian, kebijakan dividen
yang efektif dapat meningkatkan minat terhadap saham perusahaan, yang berkontribusi dalam
kenaikan nilai perusahaan.

Perusahaan infrastruktur mencakup entitas yang fokus pada pembangunan, renovasi,
perbaikan, serta pemeliharaan infrastruktur seperti gedung, jalan, jembatan, jaringan listrik, dan
telekomunikasi. Sementara itu, perusahaan transportasi dan logistik meliputi penyedia sarana
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dan prasarana transportasi, serta perusahaan yang bergerak dalam bidang pelayaran, perjalanan,
penerbangan, dan pergudangan.

Dalam industri konstruksi infrastruktur terdapat fenomena yang terjadi saat Pandemi
Covid-19, dimana proyek pembangunan mengalami penundaan dan penangguhan karena
tutupnya pabrik dan pemasok bahan baku, sehingga menyebabkan anggaran proyek menjadi
lebih besar dari yang seharusnya. Hal ini, mengakibatkan banyaknya perusahaan konstruksi
mengalami kerugian. Sementara itu Pandemi Covid-19 memberikan kesempatan bagi sektor
telekomunikasi untuk menyesuaikan diri dengan cara menambah jaringan dan memberikan
layanan komunikasi yang baik. Selama pandemi, aktivitas masyarakat sebagian besar beralih
ke platform daring, sehingga terjadi peningkatan serta perubahan pola penggunaan internet
yang berdampak pada lalu lintas jaringan telekomunikasi (Yusuf, 2021)..

Menurut BPS (2021), perusahaan transportasi dan logistik adalah sektor yang
mengalami penurunan pertumbuhan dari sisi produksi sebesar 15,04 persen, ini dikarenakan
adanya minimnya aktivitas masyarakat di luar rumah guna mencegah rantai penyebaran
Pandemi Covid-19, sehingga membuat sektor transportasi lumpuh ditahun pertama Pandemi
Covid-19 dan mengakibatkan beberapa perusahaan mengalami kerugian. Pandemi Covid-19
memberikan dampak kerugian terbesar pada perusahaan maskapai penerbangan, terutama
akibat penurunan jumlah penumpang, untuk rute domestik juga internasional. Sementara itu,
perusahaan transportasi dan logistik memiliki peran vital dalam kehidupan sehari-hari,
khususnya dalam mendukung mobilitas Masyarakat. Meskipun Pandemi Covid-19 telah
mengakibatkan ketidakstabilan perekonomian Indonesia dan menciptakan situasi yang tidak
dapat diprediksi, pandemi ini juga berpotensi membuka peluang usaha baru. Peluang usaha baru
tersebut antara lain maraknya e-commerce dan pembayaran elektronik, perubahan pola
pembelian konsumen, dan tingginya permintaan terhadap layanan logistik (Perkumiene et al.,
2021).

Pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dari

penggunaan sumber daya, seperti aset, modal, atau pendapatan penjualan (Siswanto, 2021).
Faktor ini berperan penting dalam memengaruhi keputusan investasi, karena investor sering
menggunakannya untuk memperkirakan potensi perubahan nilai saham mereka di masa depan
(Mochtar & Triani, 2022). Perusahaan pada dasarnya bertujuan untuk memaksimalkan laba,
yang tidak hanya menjamin keberlanjutan usaha tetapi juga meningkatkan kesejahteraan
pemilik dan kontribusinya bagi masyarakat (Harjito & Martono, 2014). Menurut teori sinyal,
profitabilitas tinggi menandakan sinyal positif tentang prospek perusahaan, pada akhirnya
menumbuhkan nilai perusahaan. Hal ini dilihat dari kenaikan harga saham, di mana
profitabilitas yang lebih besar cenderung berkorelasi dengan peningkatan nilai perusahaan
(Dewi & Abundanti, 2019).

Pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan
Kapasitas perusahaan untuk menyelesaikan kewajiban keuangan jangka pendeknya

dengan tepat waktu disebut dengan likuiditas (Harjito & Martono, 2014). Tingkat likuiditas
diukur berdasarkan kecepatan aset menjadi kas atau dapat melunasi utang. Perusahaan dengan
likuiditas tinggi akan lebih handal dalam memenuhi kewajiban tepat waktu, sehingga menjadi
acuan bagi investor untuk menilai stabilitas keuangan perusahaan. Kondisi ini juga dapat
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dimanfaatkan oleh manajemen sebagai sinyal positif untuk menarik minat investor. Untuk
memastikan keberlangsungan usahanya, perusahaan perlu memiliki kemampuan melunasi
kewajiban keuangannya dengan segera (Harjito & Martono, 2014). Dengan demikian, semakin
baik rasio likuiditas perusahaan, semakin baik reputasi dan prospeknya, yang pada akhirnya
memberikan kenaikan nilai saham dan perusahaan itu sendiri (Apriantini et al., 2022).

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan
Kepemilikan manajerial menggambarkan situasi manajer sebagai pemilik saham di

perusahaan yang dikelolanya, menyebabkan peran ganda sebagai pemegang saham sekaligus
pengelola (Sugiarto, 2009). Ketika proporsi kepemilikan manajerial meningkat, manajer
cenderung lebih berkomitmen untuk mendorong kenaikan nilai perusahaan, karena upaya
tersebut juga menguntungkan dirinya sebagai pemegang saham (Dewi & Abundanti, 2019).
Dengan berfokus pada pencapaian laba maksimal, manajer berupaya untuk meningkatkan
kemampuan perusahaan dalam membayar dividen, yang bertujuan untuk memaksimalkan
kesejahteraan pemilik perusahaan (Harjito & Martono, 2014). Selain itu, manajer dapat
mengindikasikan sinyal baik kepada pemegang saham dengan penyampaian laporan keuangan
yang transparan dan informatif. Jika sinyal tersebut diterima dengan baik, pemegang saham
akan lebih terdorong dalam membeli saham perusahaan, yang berkontribusi pada peningkatan
nilai perusahaan. Kepemilikan manajerial juga membuat manajemen untuk memperkuat praktik
tata kelola yang baik, lalu akan berdampak baik pada nilai perusahaan (Amiroh, 2022).

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai Perusahaan
Kebijakan dividen mengacu pada tindakan perusahaan dengan menentukan pembagian

laba oleh perusahaan kepada pemegang saham. Laba yang dimiliki selama periode tertentu akan
dibagikan secara keseluruhan sebagai dividen, atau beberapa dan sisanya disimpan sebagai
saldo laba. Kemampuan perusahaan untuk membagikan dividen dapat mencerminkan nilai
perusahaan. Jumlah dividen yang diberikan akan memengaruhi harga saham, di mana dividen
yang lebih besar biasanya akan mendorong kenaikan harga saham, yang berikutnya akan
menaikkan nilai perusahaan (Harjito & Martono, 2014). Pemberian dividen juga memberikan
sinyal positif kepada investor, karena mereka lebih menyukai pengembalian yang pasti. Ini
dapat mendorong permintaan saham yang lebih tinggi, sehingga nilai perusahaan mengalami
peningkatan juga (Sumarsan, 2021).

METODE PENELITIAN
Populasi dan Sampel
Peneliti memilih Perusahaan Infrastruktur, Transportasi dan Logistik yang sahamnya

tercatat di BEI tahun 2020-2022 sebanyak 169 perusahaan sebagai populasi penelitian. Sampel
dengan purposive sampling sehingga didapatkan 20 perusahaan dengan total 60 data yang
dikumpulkan selama tiga tahun.
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Tabel 1: Definisi Operasional Variabel

Variabel Definisi Variabel Indikator Variabel Skala
Pengukur
an
Nilai Nilai perusahaan merujuk pada | Price to Book Value (PBV) Rasio
perusahaan penilaian yang dilakukan Harga Saham per Lembar
) pemegang saham untuk mengukur | = \ilai Buku per Lembar Saha
sejauh mana sebuah perusahaan
berhasil dalam mencapai .
tujuannya, yang sering kali diukur (Agustin, 2021)
melalui harga saham.
Profitabilitas Profitabilitas menggambarkan Rasio
(X1) kapasitas  perusahaan  untuk | Return on Assets (ROA)
mendatangkan keuntungan dengan | _ Laba Bersih setelah Pajak
memberdayakan sumber daya, | ~ Total Aktiva
seperti aset, modal, atau
pendapatan dari penjualan (Harjito & Martono, 2014)
Likuiditas Likuiditas, kapasitas perusahaan Current Ratio (CR) Rasio
(X2) untuk menyelesaikan kewajiban Aset Lancar
keuangan j%gn_gka pendek secara = Utang Lancar 100
cepat dan efisien. (Harjito & Martono 2014)
Kepemilikan Kepemilikan manajerial Rasio
Manajerial menggambarkan situasi seorang | KM
(X3) manajer yang bertindak sebagai |  Jumlah saham yang dimiliki 1
pemilik saham pada perusahaan | — Jumlah saham yang bere;
tempat ia bekerja, yang berarti | (gygiarto 2009)
manajer tersebut memiliki dua
peran dalam perusahaan.
Kebijakan Kebijakan dividen mengacu pada o . Rasio
dividen (X4) | tindakan  perusahaan  dengan | Dividend Payout Ratio (DP}
menentukan keuntungan yang | ~ Dividen per Lembar Sa]
dimiliki akan dlbaglkan sebagai " Laba Bersih per Lembar {
dividen, atau disimpan sebagai
saldo laba. (Salim, 2013)
HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 2: Analisis Regresi Linier Berganda
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
1 (Constant) 751 77 4.240 .000
Profitabilitas .068 .014 541 4.747 .000
Likuiditas .001 .000 .260 2.307 .025
Kepemilikan -1.465 .966 -.205 -1.516 136
Manajerial
Kebijakan Dividen .001 .001 .165 1.232 224

Sumber: Output SPSS25
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Berdasarkan table 2 persamaan regresi linier berganda yang terbentuk adalah:

Y =0,751 + 0,068X1 + 0,001X2 — 1,465X3 + 0,001X4 + €

Nilai signifikansi 0,000 < 0,05 memperlihatkan profitabilitas memberikan pengaruh
positif pada nilai perusahaan. Profitabilitas tinggi menunjukkan Kkinerja yang baik,
mengindikasikan bahwa terdapat peningkatan kesejahteraan pemilik perusahaan. Profitabilitas
tinggi mencerminkan laba yang tinggi. Berdasarkan teori sinyal, kondisi ini akan memberikan
sinyal baik pada pemegang saham, yang dapat memicu reaksi pasar dan menarik lebih banyak
pemegang saham untuk membeli saham, yang nantinya mendorong peningkatan nilai
perusahaan (Damayanti & Darmayanti, 2022). Hasil penelitian ini sama dengan penelitian Ni
Made Esmi Damayanti dan Ni Putu Ayu Darmayanti (2022), Erna Rosmawati (2022), Ulya
Choirul Amiroh (2022), Fitria Sinta Demara, Agussalim M, dan Novi Yanti (2021), Lili Iftah
Istiana (2021), dan Figih Rizaldi (2019).

Nilai signifikansi 0,025 < 0,05 memperlihatkan likuiditas memberikan pengaruh positif
pada nilai perusahaan. Perusahaan dengan likuiditas tinggi cenderung mengalami pertumbuhan
yang lebih baik, yang akan membuat perusahaan tersebut dianggap sukses oleh pemegang
saham. Tingkat likuiditas suatu perusahaan dapat memengaruhi keputusan pemegang saham
untuk membeli saham, sehingga harga saham juga meningkat (Adiputra & Hermawan, 2020).
Hasil penelitian ini sama dengan Ni Made Esmi Damayanti (2022) dan Figih Rizaldi (2019).
Namun hasil penelitian ini tidak sama dengan penelitian Erna Rosmawati (2022).

Nilai signifikansi 0,136 > 0,05 memperlihatkan kepemilikan manajerial secara parsial
tidak memberikan pengaruh pada nilai perusahaan. Jumlah saham milik manajemen, seperti
direksi, manajer, komisaris, atau pihak lain yang memiliki andil dalam pengambilan putusan
perusahaan, belum  cukup untuk  mendorong  kenaikan  nilai  perusahaan.
Ketidakberpengaruhannya kepemilikan manajerial pada nilai perusahaan menunjukkan bahwa
perusahaan akan lebih berfokus pada upaya untuk meningkatkan kesejahteraan pemegang
saham, tanpa memandang kepemilikan saham oleh manajem. Bagi pemegang saham, hal ini
tetap berdampak baik karena perusahaan berkomitmen untuk terus mendorong kenaikan nilai
perusahaan. Sehingga, kepemilikan manajerial belum terbukti sebagai mekanisme yang efektif
dalam mendorong naiknya nilai perusahaan (Apriantini et al., 2022). Hasil penelitian ini sama
dengan penelitian Ulya Choirul Amiroh (2022).

Nilai signifikansi 0,224 > 0,05 memperlihatkan kebijakan dividen tidak memberikan
pengaruh pada nilai perusahaan. Keputusan mengenai keuntungan perusahaan, akan
didistribusikan sebagai dividen, disimpan sebagai saldo laba, atau untuk meningkatkan modal
perusahaan, tidak berpengaruh langsung terhadap nilai perusahaan. Ketika perusahaan menahan
laba dan tidak membagikannya kepada pemegang saham, investor cenderung melihatnya
sebagai sinyal negatif, yang dapat berdampak pada penurunan nilai perusahaan (Pambudi et al.,
2022). Miller dan Modigliani juga berpendapat kebijakan dividen tidak memperlihatkan
pengaruh kepada harga saham, karena nilai perusahaan menandai kemampuan perusahaan
menghasilkan revenue. Hasil penelitian ini tidak sama dengan penelitian Fitria Sinta Demara,
Agussalim M, dan Novi Yanti (2022) dan Figih Rizaldi (2019).

SIMPULAN

Secara parsial profitabilitas, likuiditas memberikan pengaruh positif pada nilai
perusahaan, sedangkan kepemilikan manajerial infrastruktur dan kebijakan dividen tidak
memberikan pengaruh pada nilai perusahaan pada perusahaan infrastruktur, transportasi dan
logistik di BEI tahun 2020-2022.
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SARAN

Penelitian ini dapat menjadi acuan tentang pentingnya mendorong kenaikan nilai
perusahaan dengan memperhatikan berbagai aspek dan faktor yang memengaruhi nilai tersebut.
Bagi investor, dapat jadi pertimbangkan faktor yang dapat memengaruhi Kinerja perusahaan
sehingga dapat memilih tempat investasi dengan lebih bijak dan cermat. Sementara itu, bagi
peneliti berikutnya, dapat menjadi acuan dengan menambahkan variable lainnya yang belum
dibahas dalam penelitian ini, melakukan studi pada sektor yang berbeda, serta menggunakan
objek sampel yang lebih representatif terhadap populasi perusahaan di Indonesia dengan
memperpanjang periode waktu penelitian.
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